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Magistrska naloga obravnava specifičnost položaja skupine družb znotraj insolventnih 
postopkov. Večina evropskih pravnih sistemov ima v insolventni zakonodaji sprejet 
tradicionalni koncept posamične obravnave pravne osebe. Problem skupine družb nastopi v fazi 
insolventnosti zaradi njihovega specifičnega načina organizacije in vodenja poslovanja v času 
pred nastopom dolgotrajne plačilne nesposobnosti. S posamično obravnavno družbe, ki je del 
skupine družb, lahko v insolventnem postopku pridemo do nepravične in neučinkovite rešitve. 
Evropska unija je v novi uredbi na področju insolventnih postopkov to problematiko uredila na 
način postopkovnega sodelovanja in koordinacije z namenom zmanjšanja stroškov in dviga 
učinkovitosti. Naloga je osredotočena na institut materialne konsolidacije, ki skupino družb v 
insolventnem postopku obravnava kot celoto zaradi visoke prepletenosti, ki onemogoča 
identifikacijo sredstev in obveznosti na posamezno družbo, ali v primerih goljufivih ravnanj. 
Institut, ki ni široko sprejet v pravnih sistemih in prav tako ne urejen na ravni zakonodaj, je v 
večini primerov produkt sodne prakse sodišč. Priporočila UNCITRAL nam predstavljajo okvir 
in možnosti uvedbe ter uporabe tega instituta. V nadaljevanju je predstavljana izbrana sodna 
praksa sodišč Združenih držav Amerike, katera je izoblikovala okoliščine uporabljivosti tega 
instituta. Prav tako so predstavljene ureditve posameznih evropskih držav, kot sta npr. Francija 
in Nizozemska, katere so v sodnih praksi že uporabile ta institut. V zaključku naloge so na 
podlagi primera Agrokorja in Mercatorja predstavljene prednosti in slabosti za ureditev tega 
instituta v slovenski insolventni zakonodaji. 
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The masters’ thesis deals with the specificity of the position of a group of companies within 
insolvency proceedings. Most European legal systems have the traditional concept of individual 
treatment of a legal person in insolvency law. The problem of a group of companies arises in 
the insolvency phase due to their specific way of organizing and running their business in the 
period before the onset of long-term insolvency. With an individual treatment company that is 
part of a group of companies, an insolvent procedure can lead to an unfair and inefficient 
solution. In the new regulation on insolvency proceedings, the European Union has addressed 
this issue in a way of procedural cooperation and coordination in order to reduce costs and 
increase efficiency. The task is focused on the institute of Substantive Consolidation, which 
treats a group of companies in the insolvency procedure as a whole because of its high 
complexity, which makes it impossible to identify the assets and liabilities of a particular 
company or in cases of fraudulent practices. The institute, which is not widely accepted in the 
legal systems and also not regulated at the level of legislation, is in most cases the product of 
the jurisprudence of the courts. The UNCITRAL Recommendations provide us with the 
framework and options for introducing and using this institute. The following is a summary of 
the jurisprudence of the United States Courts that has outlined the circumstances of the 
applicability of this institute. The regulation of individual European countries is also presented, 
as for example France, the Netherlands, which have already used this institute in case law. In 
the end of the paper, the advantages and disadvantages of regulating this institute in Slovenian 
insolvency legislation are presented on the basis of the case of Agrokor and Mercator. 
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Skozi prizmo vse hitrejšega tehnološkega in ekonomskega razvoja, želje po maksimizaciji 
dobička, diverzifikaciji tveganj, pridobivanja tehničnega znanja in spodobnosti, povečevanja 
tržne moči in nastopa na različnih trgih sveta produktov in storitev, so se razvijale nove oblike 
organiziranosti gospodarskih družb. Preko združitev, pripojitev, ki so nekaj vsakdanjega na 
področju gospodarskih družb, so se razvile nove oblike organiziranosti in vodenja poslov, ki jih 
naš pravi sistem pozna kot povezane družbe. S svojo velikostjo in prepletenostjo poslovanja 
lahko vplivajo na finančno stabilnost tako globalnega kot tudi lokalnega gospodarstva. Nekoč 
samostojne in neodvisne gospodarske družbe se združijo pod trajno kontrolo novega subjekta 
ter na različne načine organiziranosti in vodenja poslovanja formulirajo skupino povezanih 
družb. Poznamo več vrsti združitev, in sicer so najpogostejše horizontalne, kjer se združita dva 
ali več gospodarskih subjektov, kateri nastopajo na istem produkcijskem trgu ter na isti ravni 
produkcijske verige. Vertikalnim združitvam smo priča takrat, ko se subjekti združujejo v 
produkcijski verigi, npr. ko pride do združitve proizvajalca in distributerja. Konglomerati pa so 
tiste vrste združitev, kjer gospodarska subjekta pred združitvijo delujeta na relativno različnih 
produkcijskih trgih, z združitvijo pa dosežeta določene sinergije s ciljem zmanjšati stroške. 
Dokler je gospodarska klima ugodna, so skupine povezanih družb nekaj kar v večini primerov 
pozdravljamo. Težave nastopijo v trenutku nastopa svetovnih finančnih kriz, ki lahko vplivajo 
na skupino družb na način, ki vodi v stanje dolgotrajne plačilne nesposobnosti ter zahteve po 
začetku insolventnih postopkov. Ključni problem je, kako reševati specifičnost položaja 
skupine družb v teh postopkih, kjer ima večina pravnih sistemov sprejet koncept posamičnega 
obravnavanja gospodarskih družb znotraj skupine? To pomeni, da se spregleda celotna 
struktura, v kateri je v času likvidnosti posamezna družba poslovala, je bila del večjega stroja, 
ki je lahko v več ali manjši meri vplival na končno posledico, to je začetek postopka 
insolventnosti. 
Nekateri svetovni pravni sistemi te položaje rešujejo na način uporabe instituta materialne 
konsolidacije. Namen materialne konsolidacije je v prvi vrsti zaščita upnikov v insolventnih 
postopkih. Znanstveni viri opisujejo ta institut kot obrambno sredstvo upnikov v insolventnih 
postopkih. V primerih, kjer bi oz. bomo lahko uporabili ta institut, lahko z gotovostjo trdimo, 
da družba oz. skupina povezanih družb ne opravičuje vloge po dodatnem varstvu in spoštovanju 
njenih pravic. Nadaljnja prednost tega instituta je tudi v »siljenju« korporacij oz. skupine 
povezanih družb v celovito skupno, zdravo in odgovorno gospodarjenje. Z grožnjo po skupni 
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odgovornosti in obravnavanju – neke vrste »spregledu pravne subjektivitete«, se jih sili k 
boljšemu poslovanju znotraj celotne skupine in ne samo k osredotočanju na določeno panogo, 
dejavnost, ki je najbolj dobičkonosna in hitro se razvijajoča.1 Kljub temu da je nekaj 
obravnavano kot prednost, je lahko na drugi strani tudi slabost. Določeni upniki so lahko v tem 
primeru v slabšem položaju, saj bi s posamičnim obravnavanjem lahko prišli do večjega 
poplačila. Prav tako lahko grožnja po uporabi instituta materialne konsolidacije še v času 
poslovanja vodi v odklonilno vedenje oz. nezainteresiranost investitorjev za poslovanje s 
posamično družbo iz skupine. To lahko za določeno družbo pomeni tudi dražje kredite, ker se 
stopnja tveganosti zviša in posledično tudi cena zavarovanj. 
Osrednja tema magistrske naloge je torej materialna konsolidacija v insolventnem pravu. 
Institut, ki ga v določenih pravnih sistemih poznajo že vrsto let, vendar se okoli njega vrti veliko 
nedorečenosti in kontroverznosti, izhaja iz sodne prakse sodišč. UNCITRAL, kot osredji 
mednarodni organ na področju trgovinskega prava, je preko svojega delovanja izdal priporočila, 
ki v želji po večji mednarodni harmonizaciji in učinkovitosti insolventnih postopkov služijo kot 
vodič za postavitev ključnih ciljev, načel in pogojev za urejanje tega področja. V priporočilih 
kot ukrep učinkovitega reševanja te problematike med drugim izpostavijo procesno in 
materialno konsolidacijo. 
Sodišča Združenih držav Amerike so tista, ki institut v svoji sodni praksi poznajo že vrsto let 
in so skozi leta razvila obširno sodno prakso glede okoliščin uporabe materialne konsolidacije, 
ki pa še do danes ni usklajena. Na drugi strani se je na ravni Evropske unije (v nadaljevanju 
EU) diskurz o dodatnem urejanju in uskladitvi problematike skupine družb v insolventnem 
postopku začel šele v zadnjih desetih letih. Stara uredba na področju insolventnih postopkov iz 
leta 2005 ni več odražala ekonomske realnosti in ni ponujala učinkovite rešitve za novo nastala 
razmerja. Na podlagi predlogov za spremembe so leta 2015 sprejeli novo uredbo, ki je to 
področje uredila na način procesne konsolidacije, procesnega sodelovanja in usklajevanja med 
organi, ki vodijo insolventnih postopek, in izrecno izključila vsak ukrep, ki bi imel značilnosti 
materialne konsolidacije. 
                                                 
1 Kothari, Bansal: Entity vs. Enterprise: Dealing with Insolvency of Corporate Groups, URL: 
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=3350877 (23. 4. 2020). 
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Vendar pa posameznim državam članicam EU, kot so Nizozemska, Francija, Združeno 
Kraljestvo in Irska, institut materialne konsolidacije ni tuj in se ga v izjemnih okoliščinah 
poslužujejo odločujoča sodišča, ki so zadržana pri uporabi.  
Na podlagi primerov sodne prakse sodišč v Združenih državah Amerike bom analizirala 
ureditev v common law sistemu, kjer se raje poslužujejo instituta materialne konsolidacije. 
Nadaljevala bom z analizo pravnih sistemov znotraj držav članic EU, pri katerih je, ali v njihovi 
sodni praksi ali zakonodaji, moč zaslediti prisotnost instituta materialne konsolidacije. Na 
koncu bom na podlagi primera Agrokorja in Mercatorja poskušala ugotoviti, ali obstojijo 
vsebinske možnosti za potencialno uporabo tega instituta. 
Slovenska insolventna zakonodaja tega instituta ne pozna, saj striktno sledimo ločevanju in 
posamičnem obravnavanju pravnih subjektov, kar predstavlja temelj za obstoj ločenega 
premoženja in omejevanje odgovornosti. Prav tako so pomembna temeljna načela 
insolventnega postopka, ki so duh in vodilo zakonodajnih določb, za potrebe interpretacije in 
uporabnosti. Vodilna načela insolventnega prava so načelo enakega obravnavanja upnikov, 
načelo zagotavljanja najboljših pogojev za plačilo upnikov in načelo hitrosti postopka. Sodna 
praksa je za utemeljevanje ne skladnosti materialne konsolidacije izpostavila predvsem poseg 
v načelo enakega obravnavanja upnikov, kar bo podrobneje predstavljeno v nadaljevanju.    
Materialna konsolidacija je za reševanje problematike skupine družb v insolventnih postopkih 
za slovenski pravni sistem in sodno prakso prevelik in ne sprejemljiv institut. Dopolnitev 
slovenske insolventne zakonodaje na tem področju je nujno potrebna, vendar v smeri manj 
invazivnih ukrepov, kot je primer procesna konsolidacija, kakor to rešuje evropska kot tudi 
nemška zakonodaja. Pri tem bom izpostavila prednosti in na drugi strani slabosti (nevarnosti), 








Zakon o finančnem poslovanju, postopkih zaradi insolventnosti in prisilnem prenehanju (v 
nadaljevanju ZFPPIPP)2 v prvem odstavku 14. člena definira insolventnost: (1) Insolventnost 
je položaj, ki nastane, če dolžnik oziroma dolžnica (v nadaljnjem besedilu: dolžnik): 1. v 
daljšem obdobju ni sposoben poravnati vseh svojih obveznosti, ki so zapadle v tem obdobju (v 
nadaljnjem besedilu: trajnejša nelikvidnost), ali 2. postane dolgoročno plačilno nesposoben. V 
nadaljevanju zakon konkretizira okoliščine, v katerih se šteje, da je dolžnik postal insolventen. 
Gre za materialnopravno predpostavko, ki mora biti izpolnjena za začetek insolventnih 
postopkov. Zoper insolventni subjekt je potrebno začeti postopek, ko v skladu s 16. členom 
ZFPPIPP postane insolventni dolžnik (s sklepom o začetku postopka zaradi insolventnosti). Iz 
zgodovine razvoja in uporabnosti navedenega zakona je moč opaziti, da je pri tem prihajalo do 
številčnih sprememb v smeri uskladitve in zmanjšanja težavnosti postopkov insolventnosti. 
Za potrebe te naloge se bom osredotočila zgolj na gospodarske družbe (pravne osebe). Namen 
ZFPPIPP je odprava dolgotrajnejše nelikvidnosti, to pa ne pomeni v vseh primerih zaprtje oz. 
prenehanje pravne osebe. Cilj je odstranitev motečega dejavnika na trgu, tako ponudbe kot 
povpraševanja. Čeprav je rezultat tega mnogokrat stečajni postopek, pa so predvsem za pravne 
osebe predhodno pogosto izpeljani različni postopki prisilne poravnave. Stečajni postopek ima 
pogosto več negativnih posledic, kot so: izguba delovnih mest, prenehanje poslovanja z 
dobavitelji, nasedle investicije, zmanjšanje ponudbe na trgu. Poleg gospodarskih posledic 
stečajni postopki pogosto za sabo pustijo tudi najrazličnejše posledice na področju socialnega 
varstva, to je povečano število brezposelnih in prejemnikov socialne pomoči. Cilj prisilne 
poravnave pa je odprava insolventnosti dolžnika in njegova ekonomska ozdravitev, po 
pogojem, da obstoji 50 % verjetnost, da bo izveden načrt finančnega prestrukturiranja vodil v 
kratkoročno ali dolgoročno plačilno sposobnost dolžnika. Poleg tega pa mora biti podana tudi 
stopanja verjetnost, da bodo upnikom zagotovljeni boljši pogoji za poplačilo njihovih terjatev, 
kot če bi bil uveden stečajni postopek.3 
                                                 
2 Zakon o finančnem poslovanju, postopkih zaradi insolventnosti in prisilnem prenehanju, Uradni list RS, št. 
13/14 – uradno prečiščeno besedilo, 10/15 – popr., 27/16, 31/16 – odl. US, 38/16 – odl. US, 63/16 – ZD-C, 54/18 
– odl. US in 69/19 – odl. US. 
3 136. člen ZFPPIPP. 
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Vitalnega pomena v okviru teh postopkov so načela, ki se jih je potrebno držati pri vodenju in 
izvajanju le teh. Bistvenega pomena so načelo enakega obravnavanja upnikov (načelo pari 
passu)4, načelo zagotavljanja najboljših pogojev za plačilo upnikov5 in načelo hitrosti 
postopka6. Upniki imajo v primeru pravočasne prijave svoje terjatve v postopku pravico 
aktivnega sodelovanja, kot tudi interes, da pridejo do čim večjega odstotka poplačila svojih 
terjatev. Prav zato moramo upnikom nuditi določeno stopnjo pravne varnosti, katere sredstev 
se lahko poslužujejo na več različnih načinov. 
2.2.  SKUPINA DRUŽB 
 
Temelj gospodarskega prava predstavlja gospodarska družba, katere namen je opravljati 
pridobitno dejavnost na trgu, kot izhaja iz 1. odst. 3. člena Zakona o gospodarskih družbah (v 
nadaljevanju ZGD-1)7. »Družbe se razlikujejo med seboj glede na dve med seboj odvisni 
značilnosti: glede na stopnjo medsebojne povezanosti in glede na stopnjo njihove 
institucionalnosti.«8. Stopnja medsebojne povezanosti je izrazito pomembna za osrednji 
institut, kajti ravno možnosti razločevanja poslovanja oz. opravljanja pridobitne dejavnosti in 
samostojnosti posamezne gospodarske družbe, bo odtehtalo pri presoji možne uporabe instituta. 
Gospodarska družba kot pravna oseba je imetnica lastne pravne subjektivitete, ki je 
ustanovljena v skladu s pravnim sistemom države, v kateri želi opravljati svoje pridobitno 
dejavnostjo (5. člen ZGD-1). Z namenom opravljanje pridobitne dejavnosti potrebuje 
premoženje, s katerim posluje, tega pa družbe hranijo na najrazličnejše načine. Nekatere to 
počnejo v obliki lastnih kapitalskih sredstev, kot so lastniška ali dolžniška sredstva, druge v 
obliki investicij v nepremičnine, v know how in intelektualne pravice, spet tretje pa to počenejo 
z lastniško ali drugačno obliko udeležbe v strukturi druge samostojne gospodarske družbe9. 
Pogosto so družbe povezane na podlagi lastniške udeležbe v predmetni gospodarski družbi, ali 
pa se povezujejo na podlagi pogodb. 
Definicije korporacije ZGD–1 ne pozna, prav tako Slovar slovenskega knjižnega jezika (v 
nadaljevanju SSKJ) ne ponuja neposredne definicije. Slovenski pravni sistem pa jim v ZGD-1 
                                                 
4 46. člen ZFPPIPP. 
5 47. člen ZFPPIPP. 
6 48. člen ZFPPIPP. 
7 Zakon o gospodarskih družbah (ZGD-1), Uradni list RS, št. 65/09 - uradno prečiščeno besedilo, 33/11, 91/11, 
100/11 - skl. US, 32/12, 57/12, 44/13 - odl. US, 82/13, 55/15, 15/17, 22/19 – ZposS. 
8 Bohinc, Bratina, Ilešič in drugi, VELIKI KOMENTAR ZAKONA O GOSPODARSKIH DRUŽBAH 1. 
KNJIGA (2014), str. 121. 
9 Kothari, Bansal: Entity vs. Enterprise: Dealing with Insolvency of Corporate Groups, URL: 
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=3350877 (23. 4. 2020).  
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namenja popolnoma samostojno poglavje, in sicer IV. poglavje ZGD-1, ki je namenjeno 
zakonskem urejanju povezanih družb. Povezane družbe so pojav modernega gospodarstva 
zaradi želje po čim lažjem izvajanju pridobitne dejavnosti in maksimiranju dobička. S 
povezanostjo lahko gospodarske družbe dosežejo večjo ekonomsko učinkovitost ter lažje 
tekmovanje na trgu z drugimi subjekti, ki nastopajo na enakem trgu.10 V 527. členu ZGD-1 
zakon navaja vrste povezanih družb, katere šteje za povezane in za katere posledično velja 
zakonodaja, ki se nanaša na povezane družbe.11 Večje korporacija imajo svoje poslovanje 
razdeljeno na številčne družbe, ki so organizirane na različne načine in se nahajajo v različnih 
pristojnostih12. Vendar večina pravnih sistemov še vedno temelji na poudarjanju pomembnosti 
samostojne pravne subjektivitete posamezne gospodarske družbe, kjer nastopi konflikt med 
pravnim formalizmom in ekonomskim realizmom. 
2.2.1. Povezane družbe 
 
V 527. členu ZGD-1 so navedene vrste povezanih družb, ki vstopajo v medsebojna razmerja z 
različnimi nameni, tako se oblikujejo razmerja odvisnosti, podrejenosti. Z organizacijo 
poslovanja na način enotnega vodstva obvladujoče družbe nad eno ali več odvisnih družb 
ustanovimo dejanski koncern. Na drugi strani imajo družbe tudi možnost, da ustanovijo 
pogodbeni koncern na podlagi pogodbe o obvladovanju, kjer družbe uredijo pravno razmerje.13  
V pogodbi o obvladovanju uredijo pravice in obveznosti; ena od poglavitnih pravic obvladujoče 
družbe je pravica vodenja. Preko te lahko obvladujoča družba odvisnim daje navodila za 
vodenje poslov (ta morajo biti pravilna in skrbna), zakon ne konkretizira kakšna so lahko ta 
navodila, izrecno pa navaja, da so ta, če ni dogovorjeno drugače, lahko tudi škodljiva za odvisno 
družbo, katere je poslovodstvo odvisne družbe dolžno spoštovati.14 Vendar pa mora biti 
razmerje uravnoteženo in tako je obvladujoča družba dolžna poravnati nastalo letno izgubo, če 
je bila povzročena in ne pokrita z dobičkom.15 V primeru dejanskih koncernov obvladujoča 
družba ne sme uporabljati svojega vpliva na način, ki bi vodil v odškodovanje odvisne družbe 
oz. morajo morebitna prikrajšanja biti ustrezno nadomeščena.16 Na tem mestu je treba poudariti, 
                                                 
10 Bohinc, Bratina, Ilešič in drugi, VELIKI KOMENTAR ZAKONA O GOSPODARSKIH DRUŽBAH 3. 
KNJIGA (2014), str. 19. 
11 Ibid., str. 26. 
12 Kothari, Bansal, Entity vs. Enterprise: Dealing with Insolvency of Corporate Groups, URL: 
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=3350877 (23.04.2020). 
13 530. člen ZGD-1. 
14 1. odstavek 541. člen ZGD-1. 
15 1. odstavek 542. člen ZGD-1.  
16 545. člen ZGD-1.  
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da na dejanski ravni obvladujoča družba vpliva na svoje odvisne družbe na posredni ali 
neposredni način, že na podlagi dejstva, da ima odločilni vpliv pri ohranjanju odvisne družbe 
pri poslovanju.17 Zaradi podarjenega, odvisnega položaja, ki je ustvarjen med obvladujočo in 
odvisno družbo, se pokaže potreba po dodatnem varovanju odvisnih družb pred pretiranim 
izkoriščanjem obvladujoče družbe. Koncernsko pravo je tako namenjeno omejevanju in 
nadzorovanju vplivov obvladujoče družbe v razmerju do odvisnih družb z namenom varovanja 
položaja manjšinskih delničarjev in upnikov odvisnih družb. Prvi in drugi odstavek 545. člena 
ZGD-1 urejata obseg dopustnega vplivanja na odvisno družbo tako imenovan koncernski 
privilegij. 
Pomembno je izpostaviti tudi razmerje med splošnim pravilom ohranjanja kapitala in plačilni 
prepovedi; ta v okviru pogodbenega koncerna ne veljajo, saj koncernsko pravo varuje odvisno 
družbo na način, da je obvladujoča družba dolžna pokriti izgubo odvisne družbe, nastalo od 
dneva sklenitve pogodbe o obvladovanju, če za to odvisna družba nima razpoložljivih virov. 
Pri dejanskih koncernih to ni izrecno določeno, v teh primerih pride do začasne nadvlade 
koncernskega privilegija nad pravilom o ohranjanju kapitala. To pomeni, da so pravila 
koncernskega prava v razmerju do 227. člena ZGD-1 lex specialis. Vendar pa niso neomejena, 
prikrajšanje se mora po določenem času nadomestiti, tako se zaščiti odvisno družbo pred 
finančnim izčrpavanjem. Poslovodstvo odvisne družbe mora v času izdanih škodljivih navodil 
delovati skrbno in oceniti stanje verjetnosti povračila, če oceni da obstojijo dejanski in 
utemeljeni dvomi o povračilu se niso dolžni ravnati v skladu s takimi navodili.18 Obvladujoča 
družba in njeno poslovodstvo je prav tako odškodninsko odgovorno za nastalo škodo odvisni 
družbi v skladu s 542., 543 in 547. členi ZGD-1. Ker lahko zaradi škodljivega vpliva 
obvladujoče družbe pride do zmanjšanja premoženja in odvisna družba pristane v insolventnem 
postopku, lahko upravitelja zahteva vrnitev prikrajšanja v imenu oškodovane družbe.19 
2.3. KORPORACIJSKO UPRAVLJANJE 
 
Natančnega in poenotenega izraza za »corporate governance« slovenski pravni sistem ne 
pozna. Dobesedni prevod korporacijsko upravljanje in vodenje družbe ne pove kaj dosti, v 
praksi pa ta institut temelji na vsebinskih odnosih vodilnih oseb ter oseb, ki imajo lastniški oz. 
dolžniški delež v posamezni gospodarski družbi. Vsak pol ima svoje interese. Ti mnogokrat 
                                                 
17 Kocbek, Koncepti varovanja odvisnih družb pri dejanskih in pogodbenih koncernih (2017), str. 933. 
18 Ibid. 
19 Vrhovno sodišče RS, sodba III Ips 1/2019 z dne 07. 6. 2019, par. 29. 
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niso usklajeni ali pa so si celo nasprotujoči z vidika potreb poslovanja posamezne gospodarske 
družbe. Ravno zaradi obstoja negotovosti in možnosti oškodovanja se kaže potreba po 
vzpostavitvi določenih mehanizmov, ki bodo uravnavali take odnose med investitorji (tako s 
strani lastniške kot dolžniške udeležbe) ter managementom družbe, kateri imajo bistveno boljše 
informacije s stanjem in poslovanjem posamezne gospodarske družbe. Cilj je preprečevanje 
zlorab notranjih informacij oseb za lastno prednost na gospodarskem trgu in oškodovanje 
investitorjev, ki teh informacij nimajo.20 Nezakonita uporaba notranjih informacij se lahko 
preprečuje na različne načine, ne samo z vidika kaznivih dejanj, ko do same zlorabe že pride, 
ampak tudi za preprečevanje nastopa zlorabe. Vodstvena struktura gospodarskih družb je v teh 
primerih bistvena, seveda vsak pravni sistem to ureja na svoj način, vendar v osnovi imajo 
vedno dva dela. Prvi tisti, ki izvaja in vodi poslovanje (uprava, izvršilni direktorji upravnega 
odbora) in drugi, ki izvajajo nadzor nad poslovanjem prvih (nadzorni svet, ne izvršilni direktorji 
upravnega odbora). 
V tretjem stadiju pa dodamo še lastnike (to so družbeniki, lastniki delnic), ki imajo zopet svoje 
interese. Preko različnih mehanizmov, kot npr. možnosti imenovanja določenega števila članov 
uprave, nadzornega sveta, nagrajevanje izvršnih direktorjev itd., lahko lastniški del bistveno 
vpliva na člane uprave, da poslujejo v skladu z interesi, ki so pozitivni za gospodarsko rast 
družbe.21 Še širše pa nadzor izvaja tudi država preko svoje zakonodaje. Želja in cilj zakonodaje 
morata biti spodbujanje k zdravemu izvajanju pridobitne dejavnosti gospodarskih družb, saj je 
to v širšem interesu gospodarske rasti države. Ravno zaradi tega, pa preveč strikten nadzor in 
grožnja s preveč invazivnimi posledicami, lahko na neki točki začne zavirati in povzroči ravno 
nasprotno. Strmeti moramo k uravnoteženim odnosom, saj je svoboda in določena stopnja 
zaupanja med vsemi akterji nujno potrebna za poslovanje. 
2.4. KONSOLIDACIJA 
 
Za potrebe magistrske naloge se ne bom osredotočila na točno določeno vrsto povezanih družb, 
kajti poglavje, ki ureja odnos »obvladujoča« in »odvisna« družba je tisto, »… ki ureja pravna 
razmerja med povezanimi družbami z namenom zaščite pravic manjšinskih delničarjev odvisne 
družbe.«22. Zanimale me bodo predvsem tiste, ki so obligirane sestavljati letna konsolidirana 
                                                 
20 de Hann, Oosterloo, Schenmaker, FINANCIAL MARKETS AND INSTITUTIONS: A EUROPEAN 
PERSPECTIVE, Third Edition, (2015), str. 21. 
21 Ibid, str. 23-24. 
22 Bohinc, Bratina, Ilešič in drugi, VELIKI KOMENTAR ZAKONA O GOSPODARSKIH DRUŽBAH 
1.KNJIGA (2014), str. 319. 
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poročila, za katere ZGD-1 v 56. členu uporabi dikcijo »nadrejene«, »podrejene«, kjer so v 
nadaljnjih odstavkih istega člena opisane predpostavke za nastanek takega razmerja. 
»Konsolidirano letno poročilo mora izkazovati resničen in pošten prikaz finančnega položaja, 
poslovnega izida, denarnih tokov in gibanja kapitala vseh družb, ki so vključene v 
konsolidacijo.«23 Konsolidacijo v gospodarskem pravu si lahko interpretiramo, kot skupino 
med seboj povezanih gospodarskih družb. Če želimo pridobiti realno, celotno sliko dogajanja s 
konsolidirano skupino potrebujemo nekakšen vpogled v stanje povezanosti gospodarskih družb 
v takih skupinah. Temu služi konsolidirano letno poročilo, kjer so predstavljeni konsolidirani 
računovodski izkazi. 
2.4.1. Konsolidirani računovodski izkazi 
 
»Konsolidirani računovodski izkazi so skupek računovodski izkazov posameznih pravno 
samostojnih, vendar gospodarsko med seboj povezanih podjetji …«24. Ti izkazi predstavijo 
premoženjsko in finančno stanje skupine podjetji, kot da bi šlo za eno samo podjetje.25 Želja po 
informirani odločitvi za naložbo, investicijo v določeno gospodarsko družbo, ki ravno zaradi 
včasih jasne in drugič malo manj jasne povezanosti z drugimi gospodarskimi družbami, lahko 
mnogokrat navzven investitorjem, upnikom, dobaviteljem ne predstavlja realnega stanja 
poslovanja posamezne gospodarske družbe, kar lahko povzroči trenja na gospodarskem trgu. 
Ob vse večji povezanost gospodarskih družb, ki z vidika pravnega formalizma ostajajo 
samostojne pravne osebe, se zakonodaja s poudarjanjem pomembnosti in doslednejšemu 
izvajanju nadzora pri sestavi konsolidiranih letnih poročil želi izogniti večjim nestabilnostim, 
ki jih lahko taki odnosi povzročijo. Pomembno je poudariti, da računovodski izkazi posamezne 
gospodarske družbe ne predstavljajo realnega stanja, kar pomeni, da osebe, ki so se odločile 
investirati oz. na takšen ali drugačen način sodelovati s tako gospodarsko družbo ne naredijo 
informirane odločitve, kar ima lahko širše posledice na celotno gospodarstvo. 
2.4.2. Konsolidacija v insolventnem pravu 
 
Kljub omenjenemu pa me bolj kot konsolidacija na področju »zdravega gospodarstva«, zanima 
konsolidacija znotraj insolventnega prava. S tega vidika pa konsolidacija popolnoma spremeni 
                                                 
23 RAČUNOVODSTVO PAVLIHA, KONSOLIDACIJA. URL: 
http://www.pavliha.org/financno_racunovodstvo/konsolidacija.htm (14. 1. 2020). 
24 Vrankar, Kako pravilno brati konsolidirane računovodske izkaze, URL: 
https://www.finance.si/195928?cctest& (14. 1. 2020). 
25 Bohinc, Bratina, Ilešič in drugi, VELIKI KOMENTAR ZAKONA O GOSPODARSKIH DRUŽBAH 
1.KNJIGA (2014), str. 319. 
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pomen. Tukaj jo teorija deli na procesno in materialno konsolidacijo, kateri bosta podrobneje 
opredeljeni v jedru magistrske naloge. Nastop stanja insolventnosti, dolgotrajne plačilne 
nesposobnosti ima pogosto širše vplive kot samo na insolventnega dolžnika. Kljub drugačni 
situaciji in okoliščinam, kjer se bo uporabila konsolidacija v insolventnem pravu, pa ima bistven 
pomen uporaba tega instituta, v kakšne odnose so vstopale in ustvarjale družbe v času svojega 
poslovanja oz. pred nastopom stanja dolgotrajne plačilne nesposobnosti. Kot lahko sklepamo, 
obstoj konsolidacije oz. odnos »nadrejenosti, podrejenosti« v času izvajanja pridobitne 
dejavnosti lahko nosi posledice tudi v postopkih insolventnosti.  
2.5. ZNOTRAJ DRUŽBENA ODGOVORNOST (»Intra-Group liability«) 
 
Večina pravnih sistemov dosledno in striktno ločuje pravne subjektivitete. V poglavju 
SKUPINA DRUŽB sem navedla definicijo gospodarske družbe, ki si s pridobitvijo statusa 
pravne osebe, pridobi spodobnost biti samostojna nosilka pravic in obveznosti, kar pomeni, da 
je zmožna pridobivati lastno premoženje preko sklepanja pravnih poslov s tretjimi osebami. 
Posledično ga lahko tudi obremeni z željo po izvajanju pridobitne dejavnosti ter tako odgovarja 
za obveznosti nastale iz teh razmerji, kakor tudi drugih razmerji, v katerih se znajde zaradi 
objektivne odgovornosti. To ZGD-1 določa v prvem odstavku 7. člena, ki pravi: »(1) Podjetnik 
in družba sta odgovorna za svoje obveznosti z vsem svojim premoženjem.« Zadeva se zaplete 
pri gospodarskih družbah, kjer je uvedeno načelo ločenosti premoženja gospodarske družbe in 
premoženja njenih družbenikov, ki ne odgovarjajo za obveznosti družbe razen do višine svojega 
vložka. 
Vendar zakon v določenih primerih predpisuje izjemo – spregled pravne osebnosti. Prvi 
odstavek 8. člena ZGD-1: »(1) Ne glede na prejšnji člen so za obveznosti družbe odgovorni tudi 
njeni družbeniki, in to: - če so družbo kot pravno osebo zlorabili za to, da bi dosegli cilj, ki je 
zanje kot posameznike prepovedan, - če so družbo kot pravno osebo zlorabili za oškodovanje 
svojih ali njenih upnikov, - če so v nasprotju z zakonom ravnali s premoženjem družbe kot 
pravne osebe kot s svojim lastnim premoženjem, ali - če so v svojo korist ali v korist druge 
osebe zmanjšali premoženje družbe, čeprav so vedeli ali bi morali vedeti, da ne bo sposobna 
poravnati svojih obveznosti tretjim osebam.« Tukaj zakon navaja okoliščine kot so, zloraba, 
oškodovanje družbe ali njenih upnikov, delovanje v slabi veri …. Družbeniki v takih primerih 
niso več deležni varstva, ki jim ga ponuja zakonodaja z ločenostjo premoženja, ampak 
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odgovarjajo z vsem svojim premoženjem v razmerju do tretjih oseb26. Velik poudarek je na 
obveznostih, ki nastanejo z nepravilnim ravnanjem v času poslovanja. Kako pa je s spregledom 
pravne osebnosti v postopkih insolventnosti? Tudi ZFPPIPP pozna spregled pravne osebnosti 
v določilih 442. člena, kjer govori o izbrisu družbe po uradni dolžnosti in odgovornosti tistih 
družbenikov, ki so bili aktivni. Namen te določbe je, da bi družbenik predhodno moral 
poskrbeti, da se družba pokori ustreznemu postopku insolventnega prava, pa tega ni storil 
pravočasno. Aktivni družbeniki naj bi bili tisti, ki so imeli večinski delež v družbi in možnosti 
vplivanja na poslovanje le-te.27 
Ker pogosto zakonodaje ne odražajo ekonomske in finančne realnosti na gospodarskih trgih, 
prihaja do odstopanj in posledično do zmanjševanja pravne varnosti. V tuji literaturi sem 
zasledila termin »Intra-Group liability«. Vse bolj kompleksni odnosi, ki so včasih vidni ali pa 
tudi ne, lahko povzročijo mnogo negativnih posledic. Vse pa je še bolj zapleteno, ko nastopi 
stanje insolventnosti za eno ali več družb znotraj skupine družb, ki so povezane na različnih 
podlagah. Pogosto se take situacije rešujejo na način, da poleg zadolžene družbe za obveznosti 
do upnikov, nastalo škodo, izgubo za zlorabe, odgovarjajo tudi njene povezane družbe. Tako 
se naredi ocena aktivnosti povezanih družb v poslovanju insolventne družbe, njihove 
povezanosti na področju managementa, poslovanja in financiranja. Nadalje so pomembna tudi 
ravnanja, vplivi skupine družb v odnosu do insolventnega dolžnika. Pomembni so tudi položaj 
upnikov in njihova pričakovanja glede tega, s kom vstopajo v poslovanje, ali so se zavedali 
dejstva, da je ta družba v odnosu »nadrejenosti-podrejenosti« ali so misili, da poslujejo s 
samostojno, neodvisno družbo in v kakšnem obsegu ostale družbe v skupini družb odgovarjajo 
za dolgove insolventnega dolžnika.28 
3. KONSOLIDACIJA V INSOLVENTNIH POSTOPKIH 
 
Konsolidacija v insolventnih postopih je oblika obravnavanja skupin družb, ki so se znašle v 
enem izmed insolventnih postopkov. Ločimo dve vrsti konsolidacij, in sicer procesno 
konsolidacijo in materialno konsolidacijo. »Pri materialni konsolidaciji gre za obravnavanje 
premoženja in obveznosti dveh ali več družb, članic skupine, kot ene (enotne, skupne) 
                                                 
26 Bohinc, Bratina, Ilešič in drugi, VELIKI KOMENTAR ZAKONA O GOSPODARSKIH DRUŽBAH 
1.KNJIGA (2014), str. 152. 
27 Ivanjko, Kocbek, Prelič, KORPORACIJSKO PRAVO: PRAVNI POLOŽAJ GOSPODARSKIH 
SUBJEKTOV (2009), str. 165-166. 
28 European Parliamnet: Insolvency proceedings in case of groups of companies: prospects of harmonisation at 
EU level, URL: https://www.europarl.europa.eu/RegData/etudes/note/join/2011/432762/IPOL-
JURI_NT(2011)432762_EN.pdf (20. 2. 2020), str. 9. 
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premoženjske mase (za razliko od postopkovne koordinacije, pri kateri gre za usklajeno vodenje 
dveh ali več postopkov zaradi insolventnosti nad družbami, članicami skupine).«29 Področje 
procesne, postopkovne konsolidacije je med pravni sistemi širše sprejeto, saj gre samo za 
ukrepe olajšanega sodelovanja preko komunikacije ter izmenjave informaciji med sodišči, 
stečajnimi upravitelji in zniževanja stroškov. Literatura poudarja, da pri procesni konsolidaciji 
ne moremo govoriti o pravi konsolidaciji. 
Zaradi vse večje prepletenosti gospodarstva tako na evropski kot svetovni ravni, se je v 
segmentu prenehanja gospodarskih družb pokazala potreba po poenotenem pravu, tako na ravni 
procesnega postopanja kot vsebinske obravnave skupine družb. Na svetovani ravni sta prisotna 
UNCITRAL, ki bo predstavljen v nadaljevanju, ena izmed pomembnejših organizacij, ki je 
sprejela akte v obliki priporočil na področju insolventnega prava, ter World Bank, ki je z 
namenom čim večje finančne stabilizacije, predstavila načela najboljših praks v svetu z vidika 
učinkovitega insolventnega postopka ter upniško dolžniškega razmerja. Nadalje se je na 
evropski ravni Evropska unija na to morala odzvati s svojo zakonodajo preko različnih 
instrumentov, kot npr. z Direktivo 2013/34/EU EVROPSKEGA PARLAMENTA IN SVETA 
z dne 26. junij 2013, katera dopolnjuje in spreminja direktivi na področju priprave 
konsolidiranih letnih poročilih in računovodskih izkazov z namenom prikazovanja realnega 
poslovanja in prepletenosti gospodarskih družb. Osrednjega pomena pa je Uredba (EU) 
2015/848 EVROPSKEGA PARLAMENTA IN SVETA, z dne 20. maj 2015, o postopkih v 
primeru insolventnosti (v nadaljevanju Uredba (EU) 2015/848), ki vsebuje poglavje namenjeno 
reševanju problemov, s katerimi se srečujejo insolventne skupine družb, ki imajo svoje članice 
v različnih državah članic EU30. 
3.1. Priporočila UNCITRAL – Komisija Združenih narodov za mednarodno 
trgovinsko pravo 
 
Komisija Združenih narodov za mednarodno trgovinsko pravo (»The United Nations 
Commission on International Trade Law«, v nadaljevanju UNCITRAL)31 preko svojega 
delovanja zbližuje potrebe ekonomske realnosti na raven pravnih sistemov v svetu. 
                                                 
29 Vrhovno sodišče RS, sklep Cpg 2/2018-3 z dne 14. 3. 2018, par. 34. 
30 Madus, Insolvency proceedings for corporate groups under the new Insolvency Regulation, URL: 
https://ssrn.com/abstract=2648850 (15. 2. 2020). 
31 UNCITRAL, URL: https://uncitral.un.org/ (11. 2. 2020); Komisija, ki je bila ustanovljena s stani Generalne 
skupščine s resolucijo št. 2205 (XXI) z dne 17. 12. 1966. Osrednje vloga ima pri oblikovanju in razvoju 
harmonizacije ter modernizacije mednarodnega trgovinskega prava preko priprave, promocije in sprejemanja 
različnih (ne)zakonodajnih inštrumentov na najrazličnejših področjih mednarodnega trgovinskega prava. 
18 
 
Zakonodajni vodič na področju insolventnega prava (»The Legislative Guide on Insolvency 
Law«) je dokument sestavljen s strani UNCITRAL z namenom postavitve ključnih ciljev, načel 
in pogojev za poenoteno mednarodno sodelovanje, organizacijo ter vodenje insolventnih 
postopkov na področju gospodarskih družb.32 Zakonodajni vodič je sestavljen iz štirih delov. 
Prva dva sta bila sprejeta leta 2004, osredotočena sta na vzpostavitev učinkovitega 
insolventnega postopka na način ureditve položaja insolventnega prava v razmerju z ostalimi 
področji prava ter postavitev institucionalnega okvirja. 
Tretji del, so ga sprejeli leta 2015, se nanaša na problematiko skupine družb v insolventnih 
postopkih, ureja tako nacionalni kot tudi mednarodni vidik. Zaradi specifičnost organizacije in 
vodenja poslov, ki jih skupine družb ustvarijo v času pred nastopom insolventnosti je to 
področje zahtevalo lasten del. Priporočila za nacionalni vidik navajajo mehanizme, ki se jih 
lahko pravni sistemi držav poslužujejo z namenom racionalizacije insolventnih postopkov dveh 
ali več članov skupine družb. Med njimi navajajo: procesno koordinacijo več postopkov, ki se 
vodijo zoper različne insolventne dolžnike znotraj skupine družb, napotitev enega oz. enotnega 
upravitelja za vse članice skupine družb ter materialno konsolidacijo, ki je uporabljiva v 
izjemnih razmerjih močne prepletenosti in ali goljufivih ravnanj. Z vidika mednarodnega 
sodelovanja, poudarjajo koordinacijo in kooperacijo in široko uporabo določb, ki so zajete v 
»Model Law on Cross-Border Insolvency« z interpretacijo in aplikabilnostjo na insolventnost 
skupine družb, nadalje pa tudi uporaba mehanizmov, ki so bili navedeni pri nacionalni ravni do 
mere primernega. Zadnji, četrti del, sprejet leta 2013, se nanaša na obveznosti tistih, ki so 
zadolženi za vodenje skupine družb v trenutku, ko so bili soočeni z nenadno insolventnostjo ali 
ko je le-ta postala neizogibna. Cilj vzpostavitve take odgovornosti, katera je izvršljiva, ko je 
insolventni postopek začet, je zaščita legitimnega interesa upnikov in ostalih delničarjev ter 
zagotovitev spodbude za pravočasno ukrepanje z namenom zmanjšanja učinkov finančni stiski, 
s katerimi se sooča skupina družb.33 
Osredotočila se bom na tretji del vodiča, področje problematike insolventnosti skupine družb, 
konkretneje na materialno konsolidacijo. Ustaljen oz. tradicionalni vidik obravnavanja družb v 
fazi prenehanja, kjer je splošno sprejet koncept posamičnega obravnavanja, lahko povzroči 
odstopanja z vidika učinkovitosti in pravičnosti v insolventnih postopkih.34 Kot je bilo že 
                                                 
32 UNCITRAL Legislative Guide on Insolvency Law, United Nations, New York, 2005 Preface str. iii.  
33 UNCITRAL, URL: https://uncitral.un.org/en/texts/insolvency/legislativeguides/insolvency_law (11. 2. 2020). 




navedeno, so današnje gospodarske družbe močno medsebojno prepletene ter povezane do te 
mere, da je posamični koncept obravnavanja družbe v insolventnem postopku pogosto 
neustrezen in ne odraža ekonomske realnosti. Na drugi strani pa so argumenti v korist 
posamičnega pristopa k reševanju insolventnosti zelo močni, kajti sredstva, ki govorijo v korist 
skupinskega obravnavanja zelo močno posežejo v samostojnost pravnih oseb (v določenih 
primerih jim je ta celo odvzeta), katerih rezultati so lahko prav tako nepravični in vodijo v 
neenakost. Ravno zaradi verjetnosti oz. možnosti prehitrega in pretiranega posploševanja ter 
invazivnosti, ki jih skupinsko obravnavanje lahko ima, ta koncept ni splošno sprejet v pravnih 
sistemih sveta. V določenih vidikih se zdi, da so sredstva enotnega obravnavanja skupine družb 
podobna konceptu spregleda pravne subjektivitete, ki se nanaša na odgovornost družbenikov 
oz. delničarjev zaradi podobnih učinkov, ki jih imata instituta.35 Vendar pa je po podrobnejši 
analizi moč ugotoviti, da sta si instituta precej različna; npr. področje uporabe, obseg uporabe, 
osebe, katere zadeva itd. Zanimajo nas insolventnost in skupine družb, ki se znajdejo v tej 
situaciji, zato tretji del vodiča ponudi nekaj sredstev, s katerimi bi bilo moč povečati 
učinkovitost in pravičnost. To so: razširjena odgovornost36, udeležba glede na prispevek ter 
materialna konsolidacija. 
3.1.1. Razširjena odgovornost  
Razširjena odgovornost je sredstvo, ki je na voljo v določenih pravnih sistemih posameznim 
upnikom na podlagi od primera do primera ter okoliščin razmerja tega upnika do dolžnika. 
Odgovornost se razširi na plačilno sposobne člane skupine družb.37 Glede na to, da gre za 
izjemo od splošnega pravila omejene odgovornosti, so različni sistemi oblikovali prakso 
okoliščin, ki morajo nastopiti za uporabo te izjeme. Vodič jih navaja primerjalno ter jih razdeli 
v kategorije: 
- okoliščine izkoriščanja ali zlorabe kontrole posamezne družbe (pogosto je to 
obvladujoča družba) znotraj skupine družb glede na drugo odvisno družbo na način 
ponavljajočih izgub, ki so v korist obvladujoče družbe; 
- goljufivo ravnanje s strani večinskega delničarja s prenosom premoženja in obveznosti 
na druge člane skupine ali organizacija poslovanja znotraj skupine družb z namenom 
goljufanja upnikov; 
                                                 
35 Ibid., str. 55, p. 94. 
36 »Extension of liability«. 
37 Ibid. str. 55, par. 95. 
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- okoliščine, kjer je družba do te mere nesamostojna, da deluje v imenu obvladujoče 
družbe kot njena podaljšana roka; 
- umetno ustvarjanje več družb z namenom izolacije posamezne družbe od njenih 
obveznostih (ustanovitev nove družbe, na katero se prenesejo samo bremena oz. prenos 
premoženja na novo družbe ter na stari pustiti bremena); nadalje je umetno ustvarjanje 
fragmentacije lahko sredstvo za doseganje določenih zakonskih pogojev ali pogodbenih 
obveznosti; 
- razširjena odgovornost se lahko uporabi pri izvedeni nepravilni kapitalizaciji članice 
skupine družb; 
- prav tako je moč uporabiti ta institut pri napačnem oz. zavajajočim prikazovanjem 
resnične narave skupine družb oz. posamezne družbe znotraj te skupine. 
V nadaljevanju bomo lahko videli, da je ta okoliščina ena izmed bistvenih v praksi ameriških 
sodišč, ko se odločajo za uporabo materialne konsolidacije. Pomembno je prepričanje upnika, 
v kakšno razmerje je vstopil. Prav tako se razširi odškodninska odgovornost na tistega, ki jo je 
povzročil z dejanjem goljufije, kršitvijo dolžnosti in druge nepravilnosti. Nanaša se tudi na 
napačno trgovanje in pa skupino družb, ki ne upoštevajo oz. ne izvajajo zakonsko predpisanih 
določb o rednih konsolidiranih računovodskih poročilih in ostalo.38 
3.1.2. Udeležba glede na prispevek 
Udeležba glede na prispevek39 je sredstvo, s katerim lahko sodišče naloži plačilno sposobni 
družbi znotraj skupine, da prispeva določeno premoženje, da se pokrije celotni ali delni dolg 
družbi, ki je v postopku insolventnosti; specifično za nepravilna dejanja, ki jih je plačilno 
sposobna družba povzročila sedaj insolventni družbi. Za nepravilna dejanja se tretirajo npr. 
prenos premoženja družbe, ki ji grozi insolventnost na drugo članico skupine za neprimerno 
ceno ali na drugi strani ena od članic skupine izkoristi davčne olajšave, ki so namenjene članici, 
ki ji grozi insolventnost, kar posledično pusti upnike te družbe z zmanjšanim poplačilom v 
insolventnem postopku. Brez primernega ukrepa, ki odvrača družbe od takšnih dejanj, lahko 
pride do pogostega oškodovanja upnikov insolventne družbe.40 To sredstvo ni na voljo v večini 
insolventnih sistemih, le nekaj jih je, ki se po večini tega sredstva poslužujejo samo v postopku 
                                                 
38 Ibid., str. 56-57, p. 97. 
39 »Contribution order«. 
40 Ibid., str. 58 p. 101.  
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likvidacije. Na drugi strani pa se lahko enake posledice dosežejo na drugih področjih prava, kot 
npr. v odškodninskem pravu.41 
3.2. MATERIALNA KONSOLIDACIJA 
Materialna konsolidacija v insolventnih postopkih je združevanje premoženja in obveznosti 
dveh ali več družb znotraj skupine družb. To sredstvo prezre posamično identiteto družbe 
znotraj skupine družb pod določenimi pogoji z namenom splošne koristi za vse upnike »novo 
nastale združene entitete«42. Materialna konsolidacija ni sredstvo, ki bi bilo v mnogih pravnih 
sistemih urejeno na ravni zakonodaje oz. vpeljano v insolventno pravo. Ostaja na ravni uporabe 
od primera do primera, na podlagi strogih kriterijev in ni pogosto uporabljena. Ravno zaradi 
odsotnosti pravne ureditve tega instituta so sodišča odigrala pomembno vlogo pri oblikovanju 
pogojev in okoliščin uporabljivosti. Vodič navaja možnosti uporabe tega sredstva v dveh 
najverjetnejših situacijah, vendar morajo biti tudi na tem mestu sodišča previdna in ne 
posploševati prehitro. Vsak posamični primer morajo temeljito preučiti in raziskati vse bistvene 
okoliščine. Prva od okoliščin, ki opravičuje uporabo materialne konsolidacije, je visoka stopnja 
prepletenosti ter povezanosti članic skupine družb, in sicer preko poslovanja, nadzora ali 
lastništva. Ravno zaradi tako visoke stopnje povezanosti pa bi zahteva po ločevanju premoženja 
in obveznosti oz. zahteva po posamičnem obravnavanju družbe znotraj skupine družb pomenila 
visoke oz. neproporcionalne stroške ter napore za dosego željenega rezultata. Posledično bi s 
tem povzročali škodo vsem upnikom, ki imajo zahtevke proti taki entiteti.43 Druga okoliščina 
je vpletenost članic skupine družb v kazniva dajanja goljufije, prevare itd. Gre za situacije, kjer 
je ločenost med članicam skupine samo navidezna oz. ustvarjena za maksimizacijo koristi, ki 
so po zakonu prepovedane, ali za dejanja, ki nimajo nobenih legitimnih poslovnih namenov.44  
Vodič v tej situaciji poudarja, da ne gre za vrste goljufij, ki se tipično lahko odvijajo na dnevni 
bazi poslovanja, ampak gre za tip prevar in goljufij, kjer pride do prenosa večine premoženja 
dolžnika na novoustanovljen gospodarski subjekt, z namenom ohranitve premoženja za lastno 
korist ter na drugi strani goljufanja ter zavajanja upnikov.45 Tipično naj bi se materialna 
konsolidacija uporabljala v postopkih likvidacije, prenehanja družbe, vendar lahko najdemo 
predloge tudi za uporabo v postopkih reorganizacije. Najverjetneje je sodišče, tisto, ki napoti 
                                                 
41 Ibid., str. 58 p. 102.  
42 Ibid., str. 59. p. 105. 
43 Ibid., str. 60, p. 106. 
44 Ibid., str. 62, p. 112, 113. 
45 Ibid., str. 63, p. 114. 
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oz. ki bo zahtevalo vzpostavitev stanja materialne konsolidacije, vendar obstoj konsenza znotraj 
relevantnih članic skupine družb prav tako predstavlja podlago za dovolitev materialne 
konsolidacije. Viri navajajo, da se bo to zgodilo v primerih, kjer bi sodišče najverjetneje ugodilo 
zahtevi upnikov za uporabo tega instituta. V situaciji reorganizacije, katera sme zajeti tako 
insolventnega dolžnika kot solventne družbe znotraj skupine, pa posamezni pravni sistemi 
dovoljujejo vpeljavo tega instituta samo na podlagi dovoljenja izglasovanega s strani zahtevane 
večine upnikov.46 
Kot je že navedeno, materialna konsolidacija poseže v temeljno načelo posamičnega 
obravnavanja družbe v insolventnem postopku, vendar to ni edini problem tega instituta. Ta 
institut lahko potencialno povzroči nepravičen položaj posameznega upnika, in sicer so z vidika 
načela enakega obravnavanja upnikov upniki solventne družbe v primeru združitve primorani 
deliti svoj položaj (razred) z ostalimi upniki manj solventne družbe. Nadalje se postavlja 
vprašanje ali koristi in ugodnosti skupine upnikov odtehtajo koristi posameznih upnikov. 
Razliko med upniki naredi že vidik le teh, kako in s kom vstopajo v razmerje poslovanja. 
Nekateri upniki so se v vstopu v razmerje z dolžnikom zanašali na ločenost premoženja in 
pravne osebnosti znotraj članic skupine družb, zato jim ne sme biti odvzeta možnost popolnega 
poplačila njihove terjatve, kajti lahko da niso bili niti seznanjeni z razmerjem, v katerem je 
dolžnik.47 
Na drugi strani pa obstoji situacija, kjer so bili določeni upniki ravno nasprotnega prepričanja 
in sicer da sodelujejo s celotno skupino družb, ki v to razmerje pripelje celotno premoženje, ki 
ga zaobjame ta skupina.48 Možnost uporabe ukrepov materialne konsolidacije lahko omogočijo 
močnejšim upnikom, da posežejo po premoženju, ki jim brez konsolidacije ne bi bilo na voljo. 
To spodbudi upnike, ki se s temi ukrepi ne strinjajo, da uveljavljajo svoje pravice, ugovore v 
insolventnem postopku in ga na te načine podaljšujejo. Prav tako pa je povzročena škoda na 
področju zanesljivosti in izvršljivosti zaščitenih interesov, kot je odprava znotraj družbenih 
zahtevkov. Upniki, ki so imeli take zahtevke zavarovane, izgubijo svoje prednostne pravice.49 
Kar lahko vidimo je, da ta institut zaradi svoje kompleksnosti in invazivnosti lahko povzroča 
kar nekaj težav z vidika predvidljivosti, zanesljivosti in pravičnosti. Negotovost, kot je 
percepcija, s katero upniki vstopajo v razmerja do dolžnika, ustvarja povečano tveganost za 
                                                 
46 Ibid., str. 60, p. 107. 
47 Ibid., str. 61, p. 109.  
48 Ibid., str. 61, p. 109. 
49 Ibid., str. 61, p. 110. 
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zdravo in učinkovito gospodarstvo. Kljub temu da je sredstvo namenjeno povečani zaščiti 
upnikov pred goljufivimi nameni in izkoriščanjem le teh, pa na drugi strani povzroči zmanjšanje 
zaščite za ostale upnike, ki so sodelovali s plačilno sposobno družbo in imeli mogoče svoje 
terjatve zavarovane, kar pa se lahko izgubi s spojitvijo premoženja. Materialna konsolidacija 
ustvarja položaj, ki ne nujno vodi do povečanega poplačila vsakega upnika, ampak do nekakšne 
izravnave poplačila vseh upnikov. 
Kot je bilo že navedeno, se materialna konsolidacija uporabi v primerih, ko imamo tesno 
povezanost in prepletenost znotraj skupine družbe ter ko govorimo o goljufiji oz. prevari. 
Sodišča morajo pri tej odločitvi upoštevati mnogo elementov z namenom doseganja 
uravnotežene odločitve, ki bo pravična in enakopravna. Na podlagi okoliščin, kot so obstoj 
konsolidiranih računovodskih izkazov, obstoj enotnega bančnega računa za skupino, stopnja 
prepletenosti, skupno vodenje poslovanja, obstoj garancij in posojil med članicam skupine, 
vidik upnikov s kom poslujejo itd.,50 se bo sodišče odločilo, ali naj uporabi izjemo ali ne. 
Subjekti, ki imajo pravni interes (aktivna legitimacija) 
Kdo je tisti, ki lahko predlaga oz. zahteva uporabo materialne konsolidacije? Tisti, ki opraviči 
pravni interes, ki mora kot procesna predpostavka obstajati ves čas trajanja postopka. Vsebinsko 
mora biti pravni interes konkreten, neposreden in seveda pravni. Zagotovo imajo pravni interes 
družbe znotraj skupine ter upniki, katerekoli družbe znotraj skupine. Ustrezno bi bilo, da bi to 
možnost imel tudi upravitelj družbe, ki je insolventna znotraj skupine ali skupni upravitelj, ki 
je postavljen za več insolventnih družb v skupini, kajti le on ima celovit in pravi vpogled na 
premoženjsko in finančno stanje ter poslovanje, ki ga je družba oz. skupina opravljala v času 
solventnosti. Določene države pa to pristojnost podelijo tudi sodišču, kar je zelo široka 
diskrecija položena v roke sodišč.51 
Časovni okvir 
Ne moremo z gotovostjo trditi, da bo uporaba materialne konsolidacije vidna ob začetku 
postopka insolventnosti. Potreba po uporabi tega sredstva se lahko pokaže šele kasneje, ko je 
bil sklep o začetku insolventnega postopka že izdan. Vodič v tem primeru predlaga, da pravni 
sistemi držav v insolventno pravo z vidika časa, kdaj je moč predlagati uporabo materialne 
konsolidacije, vpeljejo nekaj fleksibilnosti. Materialna konsolidacija se lahko predlaga s 
                                                 
50 Ibid, str. 62, p. 112, 113. 
51 Ibid., str. 63, p. 115-116. 
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predlogom za začetek insolventnega postopka ali pa kadarkoli po začetku insolventnega 
postopka. Vendar pa je potrebno tudi ta vidik časovno omejiti, kajti s sklepom o začetku 
insolventnega postopka se začnejo odvijati določena dejanja, npr. oblikovanje premoženjske 
mase, ki se bo upoštevala pri poplačilu upnikov, prijave terjatev upnikov, ugotavljanje obstoja 
terjatev proti dolžniku. Predvsem je to pomembno pri postopkih prisilne poravnave, pri kateri 
se je oblikoval reorganizacijski plan z namenom odprave dolgotrajne plačilna nesposobnosti in 
ohranitev pravnega subjekta na trgu. Z vsebinsko konsolidacijo so odpravljeni tudi zahtevki 
med družbami znotraj skupine, ki ugasnejo in postanejo del premoženja ali obveznosti 
konsolidirane enote. Vse to je lahko problematično za izvedbo kasnejše materialne 
konsolidacije, če je pred tem bilo vse izvedeno na podlagi posamičnega obravnavanja družbe. 
V taki situaciji bi bilo smiselno izvesti dva ločena postopka s ciljem ohranitve obstoječih 
pravic.52 
Na podobno situacijo naletimo pri dodajanju družbe v konsolidirano enoto. Šele kasneje v 
postopku se lahko izkaže, da določena družba, ki prvotno ni bila vključena v konsolidirano 
enoto, izpolnjuje pogoje za vključitev. Če je bila konsolidacija uvedena na podlagi soglasja 
upnikov ali pa so upniki imeli možnost uvedbi ugovarjati, naknadno dodajanje družbe pomeni 
spremembo obsega premoženja in obveznosti od prvotno ugotovljenega, glede katerega ni 
soglasja ne seznanitve upnikov. V takih okoliščinah je potrebno zagotoviti pravico upnikov do 
novega ugovora. Pri tem je potrebno biti pazljiv, če je materialna konsolidacija odrejana 
naknadno in so bili določeni upniki delno že poplačani iz prvotnega premoženja. Ti upniki niso 
upravičeni do popačila za iste zahtevke znotraj konsolidiranega postopka, dokler je poplačilo 
ostalih upnikov istega razreda proporcionalno manjše kot že prejeto delno poplačilo.53 
3.3. PRIPOROČILA SVETOVNE BANKE54  
 
Svetovana banka in UNCITRAL sta v sodelovanju z Mednarodnim denarnim skladom 
oblikovala akt, ki se imenuje »Creditor Rights and Insolvency Standard«. Ta predstavlja skupek 
mednarodnega konsenza glede najboljših praks za ocenitev in okrepitev nacionalnih 
insolventnih sistemov in sistema pravic upnikov. V tem aktu sta združena dva dokumenta, in 
                                                 
52 Ibid., str. 64, p. 117. 
53 Ibid., str. 64, 65, p. 118. 
54 WORLD BANK, URL: https://www.worldbank.org/en/about, (19.02.2020); Svetovna banka oz. skupina je 
sestavljena iz petih organizaciji, in sicer osrednji dve sta Mednarodna banka za obnovo in razvoj (International 
Bank for Reconstruction and Development, IBRD) in Mednarodna zveza za razvoj (International Development 
Association, IDA), sledijo jima mednarodna finančna korporacija, multilateralna agencija za investicijske 




sicer zgoraj navedeni zakonodajni vodič UNCITRAL ter dokument Svetovne banke, Načela 
učinkovitega insolventnega in upniško/dolžniškega režima (»Principles for Effective 
Insolvency and Creditor/Debtor Regimes«, v nadaljevanju Načela). Načela so bila oblikovana 
v letu 2001 kot odziv na finančno krizo devetdesetih let prejšnjega stoletja, prav tako pa so 
predstavljala mejnik kot prvi mednarodni dokument, ki je ocenil učinkovitost nacionalnih 
upniško/dolžniških in insolventnih režimov.55 Za potrebe magistrske naloge se bom 
osredotočila predvsem na to, kako je materialna konsolidacija zastopana v tem dokumentu. 
Na začetku dokumenta avtorji podarijo pomembnost učinkovitega insolventnega postopka ter 
dobro urejenih upniško-dolžniških odnosov za stabilen finančni sitem. Kot je bilo že navedeno, 
je to dokument, ki prikazuje skupek najboljših mednarodnih praks, s poudarkom vsebinskih in 
povezovalnih rešitev ter na načinih za dosego teh rešitev.56 Nadalje dokument predstavi temelje, 
ki so pomembni za doseganje čim večje finančne stabilnosti in povezave, s katerimi 
organizacijami je Svetovna banka sodelovala, da je dosegla oblikovanje teh načel. V delu, ki 
govori o insolventnih postopkih zoper skupino družb z vidika nacionalne ureditve, prav tako 
kot zakonodajni vodič UNCITRAL in njegova priporočila, ureja materialno konsolidacijo. Ta 
naj se uporablja izjemoma in v omejenih okoliščinah, in sicer v primerih, ko so premoženje in 
obveznosti dveh ali več družb, povezani in prepleteni do te mere, da je lastništvo premoženja 
in odgovornost za obveznosti težko identificirati brez neproporcionalnih stroškov in zamude. 
Nadaljnja okoliščina govori o udeležbi skupine družb pri goljufiji ali v dejanjih, ki nimajo 
legitimnega poslovnega namena. Pri tem navaja tudi možnost, da se določeni zahtevki in 
premoženje izločijo iz postopka materialne konsolidacije.57 Glede na navedeno lahko naredimo 
povzetek, da Svetovna banka institut materialne konsolidacije obravnava na enak način in 
predlaga uporabo ukrepov v enakih okoliščinah, kot jih navaja UNCITRAL. To ni 
presenetljivo, saj so ti dokumenti nastali v sodelovanju z njimi. 
Na tem mestu pa je potrebno poudariti, da se celoten koncept materialne konsolidacije predlaga 
in opisuje z vidika nacionalnih pravnih sistemov in reševanja nacionalne problematike 
insolventnosti skupine družb. Na področju internacionalnih priporočil reševanja te 
                                                 
55 THE WORLD BANK, Principles for Effect Insolvency and Creditor/debotor Regimes, URL: 
https://www.worldbank.org/en/topic/financialsector/brief/the-world-bank-principles-for-effective-insolvency-
and-creditor-rights, (19. 2. 2020). 
56 THE WORLD BANK, Principles for effective insolvency and creditor/debtor regimes, revised, URL: 
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57 Ibid., str. 27 
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problematike pa se vsi dokumenti še vedno zatekajo k čezmejnemu sodelovanju, ki temelji na 
procesnem sodelovanju, obveščanju, usklajevanju in priznavanju postopkov ter odločb. 
3.4. Drugi načini za reševanje problematike insolventnosti skupine družb 
 
Kot je bilo predstavljeno do sedaj, je celovita materialna konsolidacija precej invaziven in 
drastičen poseg tako v pravno tradicijo, kjer je koncept omejene odgovornosti pravni oseb 
globoko zakoreninjen, kot tudi glede obravnave gospodarskih subjektov v trenutku nastopa 
insolventnosti kot samostojne in neodvisne entitete, z lastnim premoženjem in obveznostmi. 
Sodna praksa in literatura navajata tudi druge opcije, ki se problematike lotevajo npr. z vidika 
administracije. To je procesna konsolidacija, ki je že bila omenjena in se v zadnjem času bolj 
uveljavlja. Ena od variant, ki je bistvo manj invazivna, vendar pa ima v določenih stadijih 
izvajanja enake učinke, je delna materialna konsolidacija. Delno materialno konsolidacijo je 
smiselno uporabiti tam, kjer bi celovita konsolidacija povzročila nepravično stanje. To 
presojamo glede na naslednje okoliščine:  
- konsolidacija se nanaša samo na nezavarovane upnike, saj so se na drugi strani 
zavarovani očitno zanesli na posamični pristop v skupini; 
- v primeru dovoljenje konsolidacije se lahko zgodi, da je posamezna družba znotraj 
konsolidirane enote bolj zdrava kot celotna skupina; upniki te družbe lahko zahtevajo, 
da se to dejstvo upošteva pri njihovem poplačilu, čimer želimo ublažiti učinke 
konsolidacije;  
- če s konsolidacijo zaobjamemo tudi solventne družbe, ki so del skupine, naj le te 
odgovarjajo z neto kapitalom (če obstaja); tako konsolidacija ne bo ogrozila položaja 
upnikov solventne družbe;58 
- v obratni situaciji je lahko obvladujoča družba odgovorna za negativni neto kapital 
odvisne družbe, tako konsolidacija ne zajame sredstev odvisne družbe; 
- nadalje se konsolidira tisti del premoženja, ki je tako tesno povezan, da je identifikacija 
in ločevanje na posamično družbo nemogoča; preostali del, glede katerega je pripadnost 
ne dvomljiva pa ostane ne dotaknjen;  
- konsolidacija lahko koristi samo majhnim upnikov.59 
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59 Peter, Insolvency in a Group of Companies, Substantive and Procedural Consolidation: when and how?, stran 
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Poleg delne materialne konsolidacije se navajajo tudi skupinsko izpodbijanje pravnih dejanj 
dolžnika60, vsebinsko podrejeni zahtevki (primeri delovanja večinskega delničarja, ki mu ni 
dana prednost v odnosu s dobrovernimi upniki) itd.61 
4. ANALIZA SODNE PRAKSE IN UREDITVE V ZDA 
 
Insolventno pravo Združenih držav Amerike (v nadaljevanju ZDA) v svoji zakonodaji nima 
izrecno urejene materialne konsolidacije, kakor tudi ne pristojnosti za njeno uporabo, gre za 
ultra vires delovanje sodišč.62 Insolventna sodišča ZDA svojo pristojnost pri uporabi 
konsolidacije utemeljujejo na podlagi splošnega pravila iz člena 105(a) insolventnega zakonika, 
ki pooblašča sodišče, da izvajajo katerakoli pravna dejanja, za katere ocenijo da so nujna in 
primerna za izvajanje določb insolventne zakonodaje.63 Na podlagi posamičnih primerov so 
sodišča izoblikovala prakso glede uporabe materialne konsolidacije. Institut se uporablja v 
likvidacijskih postopkih, pogosteje in običajno pa v postopkih 11. poglavja insolventnega 
zakonika, ki ureja reorganizacijo. Kadar je reorganizacija prostovoljna, se začne na zahtevo 
dolžnika, neprostovoljno reorganizacijo pa lahko vložijo upniki, ki izpolnjujejo določene 
pogoje. Cilj je sprejem plana, dogovora med dolžnikom in upniki, ki naj bi vodil v odpravo 
plačilne nesposobnosti dolžnika.64 Pomembno vprašanje je, kdo je lahko predlagatelj 
materialne konsolidacije. Gotovo je to predlagatelj insolventnega postopka, v času, ko ta 
predlaga njegov začetek. Problem nastopi, če so naknadno ugotovljene okoliščine, ki kažejo na 
možnost uporabe materialne konsolidacije. V tem primeru je predlagatelj lahko tisti, ki ima 
položaj stranke v postopku; v primeru likvidacije so to upravitelj in upniki, ki so prijavili svojo 
terjatev, predvsem imajo ta interes nezavarovani upniki. V postopku reorganizacije pa lahko to 
predlagajo sam dolžnik ali upniki. O predlogu odloča sodišče. 
Praksa je precej številčna, vendar še vedno ni poenotena, tako ne glede vidika, kdaj je 
uporabljiva, kot tudi ne glede, kateri elementi in okoliščine morajo obstajati, da bo dovoljena. 
Na začetku razvoja tega instituta sodišča izoblikujejo neke vrste seznam elementov oz. 
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62 Brasher, Substantive Consolidation: A Critical Examination, URL: 
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64 United state courts, Chapter 11 – Bankrupcy, URL: https://www.uscourts.gov/services-
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okoliščin, ki morajo nastopiti, da bi lahko uporabili materialno konsolidacijo. Ti elementi so: 
stopnja težavnosti ločevati premoženje in obveznosti hčerinskih družb, administrativne koristi, 
ki bi jih konsolidacija imela, prepletenost premoženja in poslovanja, ali so hčerinske družbe 
uporabljaje konsolidirane računovodske izkaze, obstoj med korporacijskega financiranja in 
garancij, ne nadzorovani prenosi premoženja iz ene družbe na drugo znotraj skupine, lastništvo 
med mamo in hčerinskimi družbami, skupno poslovodstvo, odsotnost samostojnosti hčerinskih 
družb, npr. prejemanje navodil za poslovanje, plače … s strani družbe mama ter perspektiva 
upnikov, s kom sodelujejo, ali so se zanesli na konkretno družbo, kot neodvisno in samostojno 
enoto ali kot skupino družb.65 Kljub temu pa sodišča še vedno niso imela trdnih temeljev, kajti 
v vsakem specifičnem primeru je odločujoče sodišče lahko dalo prednost enemu ali drugemu 
elementu. Ravno zato so ti primeri pogosto asociirani z visoko stopnjo nepredvidljivosti in 
nedoslednosti. Nadalje so sodišča zgoraj navedene elemente združila v dve skupini glede na 
prevladujočo značilnost, in sicer prve tri predstavljajo okoliščine, ko se je sodišče osredotočilo 
na administrativne koristi, ki jih ima konsolidacija, ostali elementi pa so oblikovani na podlagi 
odnosa družbe matere in hčerinskih družb kot enotne, skupne entitete, ki je vodila v 
insolventnost.66  
Pritožbena sodišča so z željo po izoblikovanju splošnih pravil oblikovala izravnalni test, ki strmi 
k uravnoteženi zastopanosti elementov teh dveh skupin na ravni pritožbenega postopka. S tem 
v mislih so preko primerov izoblikovali dve doktrini.  
4.1. In re Auto-Train Corp., Inc 
 
Prva doktrina je bila oblikovana v primeru In re Auto-Train Corp., Inc67 (v nadaljevanju In 
Auto-Train) leta 1987 in je eden iz med najpogosteje citiranih primerov glede uporabe 
materialne konsolidacije. Sodišče vzpostavi trodelni test dokaznega bremena (»three-part 
burden-shifting test«). Prvič mora predlagatelj dokazati obstoj vsebinske identitete med 
družbami, glede katerih predlaga konsolidacijo, ter nujnost konsolidacije v izogib nastanka 
škode oz. pridobitve koristi. V primeru, da predlagatelj zadovolji zahtevam, imajo upniki, ki 
temu nasprotujejo, možnost ugovora, kjer utemeljujejo, da so se zanašali na posamično entiteto 
družbe, kar bi s konsolidacijo izginilo. Kljub ugovorom o ločenosti družb, pa se sodišče lahko 
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odloči za konsolidacijo, vendar samo v primeru, kadar predvidene koristi bistveno prevladujejo 
od potencialno nastale škode.68 
4.2. In re Augie/Restivo Baking Co. 
 
Leto kasneje pritožbeno sodišče odloča o uporabi materialne konsolidacije v primeru In re 
Augie/Restivo Baking Co.69 (v nadaljevanju Augie/Restivo), ki zadeva dve pekarni na debelo, 
kateri sta bili do leta 1985 popolnoma medsebojno neodvisni in nepovezani in na tak način tudi 
poslovali in se zadolževali. Družba Augie's se je med letom 1983 in 1984 zadolžila za približno 
2,1 milijon dolarjev ter novembra 1984 še za dodatnih 300.000 dolarjev. V tem času pa sta 
družbi Augies's ter Restivo začeli pogajanja za združitev. Pri tem je Augie's izkazovala obstoj 
terjatev v višini 630.000 dolarjev ter vrednost opreme okoli 1,9 milijona dolarjev. Sklenili sta 
dogovor, ki je določal, da Restivo pridobi vse delnice v družbi Augie's v zameno za petdeset 
odstotkov delnic v družbi Restivo. Do pravnega in dejanskega prenosa tako nepremičnega kot 
premičnega premoženja pa nikoli ni prišlo. Po izmenjavi delnic je Restivo zamenjal ime, in 
sicer Augie/Restivo Baking Company, Ltd. Leta 1985 pa se je Augie/Restivo še dodatno 
zadolžila in leto kasneje je morala začeti postopek insolventnosti. Kot sredstvo 
reorganizacijskega plana so želeli Augie/Restivo prodati, vendar pa bi jim to lahko 
kreditodajalec, ki je posojal družbi Augie's med letom 1983 in 1984, preprečil, zato se je dolžnik 
odločil, da predlaga materialno konsolidacijo, čemur je bilo ugodeno kljub ugovoru 
kreditodajalca, vendar prodaja ni bila izpeljana.70 
Kreditodajalec se je pritožil zoper odločitev o dovolitvi materialne konsolidacije. Pritožbeno 
sodišče na tem mestu oblikuje nov test, kjer na podlagi že obstoječe prakse izpelje dva ključna 
elementa, ki sta potrebna za dovolitev uporabe konsolidacije. Prvi element je, kot je bilo že 
nekajkrat navedeno, vidik upnikov, da so imeli opravka z eno samo družbo oz. entiteto (skupino 
družb) in se pri tem niso zanašali na posamično družbo znotraj te entitete, in drugi element, ki 
se nanaša na prepletenost dolžnikov, ki je tolikšna, da bi združitev v enotno entiteto bila v korist 
vsem upnikom.71 V danem primeru je jasno, da se določeni upniki niso zanašali na enotno 
entiteto, kajti v času poslovanja z družbo, novo nastala entiteta sploh še ni obstajala, prav tako 
pa je upnik ni niti mogel predvideti. Tudi premoženje in obveznosti niso bile prepleteni do te 
mere, da bi to pomenilo nemogoče dejanje oz. disproporcionalne stroške, ki bi v končni fazi 
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škodovali upnikom. Ker gre za sredstvo, ki naj bi v prvi vrsti služilo v koristi upnikov in 
njihovim interesom, je pritožbeno sodišče razveljavilo odločitev prvostopenjskega sodišča in 
preprečilo uporabo tega instituta.72 
4.3. In re Owens Corning73 
 
Novejši primer se je končal leta 2005, kjer je bila prav tako razveljavljena odločitev 
prvostopenjskega sodišča, ki je odločilo v korist uporabe materialne konsolidacije. Ta primer 
je zanimiv, ker pritožbeno sodišče uporabi oba zgoraj navedena testa s tem, da je dvostopenjski 
test iz primera Augie/Restivo modificiralo. Owens Corning Group of Companies (OCD) in 
njene hčerinske družbe so bili multinacionalna skupina družb. Vsaka članica je imela lastno 
identiteto v skladu z zakonodajnimi zahtevami, kakor tudi razlog za obstoj. Vsaka zase je vodila 
lastno poslovanje, vodila poslovne knjige ter skupinske transakcije, ki so bile redno 
dokumentirane. Leta 1997 pa je družba OCD želela kupiti neko podjetje, za kar je potrebovala 
posojilo. Zaradi slabe ocene kreditne sposobnosti je kot zavarovanje posojila ponudilo več 
garancij s strani svojih hčerinski družb, brez katerih banke družbi OCD ne bi odobrile posojila. 
Banke in družba sta sklenili kreditni dogovor, kjer so specificirale nastala pravna razmerja, s 
poudarkom na odnosu družbe mama in hčerinskih družb, ki so bile s tem sporazumom omejene 
glede medsebojnega poslovanja ter izrecno določile, da je zavarovana ločenost med družbo 
mamo in njenimi hčerinskimi družbami.74 
Leta 2000 so se proti skupini začeli številni postopki zato je skupina vložila predlog za začetek 
postopka reorganizacije v skladu z 11. poglavjem insolventnega prava. Dolžnik ter nekateri 
nezavarovani upniki so predlagali uvedbo materialne konsolidacije, kateri so banke 
nasprotovale. Vendar se je sodišče odločilo v korist dolžnika in dovolilo materialno 
konsolidacijo z utemeljitvijo testa, ki je bil predstavljen, iz primera In Auto-Train. 
Prvostopenjski sodnik je navajal, da obstoja vsebinska povezava med družbo mama in 
hčerinskimi družbami, ki so v celoti v lasti družbe mama. Prav tako je bil mnenja, da v 
obstoječih kreditih ni mogoče zaslediti temelja, na katerega bi se banke lahko utemeljeno 
sklicevale na načelo ločenosti pravnih oseb. Uporaba materialne konsolidacije bi zelo 
poenostavila in pospešila izpeljavo celotnega insolventnega postopka. Tako bi se izognili 
reševanju obstoja močne finančne prepletenosti znotraj skupine. Po njegovem mnenju bi v tem 
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primer morali uporabiti materialno konsolidacijo, saj je ta vitalnega pomena. Izpostavil pa je, 
da je ključno vprašanje položaj bank; v kakšnem odnosu so z ostalimi nezavarovanimi upniki, 
ali so v razmerju z njimi tretirani prednostno, v celoti ali samo delno.75 Na tam mestu je 
smiselno izpostaviti, da je prvostopenjsko sodišče pustilo odprto možnost za uporabo delne 
materialne konsolidacije. 
Zoper to odločitev je bila podana pritožba. Pritožbeno sodišče se je razglasilo za pristojno in 
razveljavilo odločitev prvostopenjskega sodišča. V obrazložitvi je svojo odločitev utemeljilo z 
analizo obstoječe sodne prakse, ki je zelo različna in številčna. Opredelilo se je do okoliščin, na 
podlagi katerih je prvostopenjsko sodišče dovolilo konsolidacijo. Z modernizacijo in 
prilagoditvijo dvostopenjskega testa Augie/Restivo je razveljavilo to določitev, in sicer: 
predlagatelj konsolidacije mora dokazati, da se je pred predlogom za začetek postopka 
insolventnosti skupina družb obnašala na način, da se upniki niso mogli utemeljeno sklicevati 
na posamičnost družbe znotraj te skupine, ker je skupina družb delovala kot enotna entiteta. Po 
predlogu za začetek postopka insolventnosti mora predlagatelj dokazati, da so dolžnikova 
sredstva in obveznosti tako povezane, da je ločevanje znotraj skupine prepovedano in škoduje 
vsem upnikom.76 
Predstavljeni so bili samo izbrani primeri, ki so najpogosteje citirani v ameriški insolventni 
sodni praksi za utemeljevanje odločitev sodišč. V vseh teh primerih lahko zasledimo veliko 
mero previdnosti in zadržanosti pri uporabi tega sredstva. Verjetno njihova previdnost in 
zadržanost ležita v bistvu tega instituta, ki govori o koristnosti za vse upnike. Gre za obrambno 
sredstvo dolžnika in sredstvo napada upnikov, vendar se lahko položaj hitro obrne in dolžnik 
želi materialno konsolidacijo izkoristiti kot sredstvo napada zaradi nastopa stanja 
insolventnosti, za katero je po navadi odgovoren dolžnik s svojim načinom poslovanja in 
sklepanjem pravnih poslov. Poleg zadržanosti pa lahko opazimo veliko odstopanja in 
nedorečenosti glede okoliščin, ki so bistvene za uporabo tega instituta. 
5. ANALIZA UREDITVE INSTITUTA MATERIALNE 
KONSOLIDACIJE NA RAVNI EU 
 
Od svetovne analize, urejenosti in uporabnosti v ameriški sodni praksi pa se vračamo k evropski 
ureditvi. Na ravni EU ta institut ni urejen. Leta 2015 je bila sprejeta nova Uredba (EU) 2015/848 
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v zvezi s postopki insolventnosti. Poglavje pet te uredbe je rezervirano za postopke v primeru 
insolventnosti članov skupine družb. Glavni cilj tega poglavja je »zagotoviti učinkovito 
upravljanje postopkov v primeru insolventnosti za različne družbe, ki so del skupine družb.«77. 
Vendar v tem poglavju ne bomo zasledili elementov ne procesne in ne materialne konsolidacije, 
saj ju v členu 72 (3) EIR 2015 izrecno izključuje. Smiselno bi bilo omeniti tudi 54 recital 
preambule, ki izrecno poudari, da je usklajevanje namenjeno doseganju učinkovitosti, v okviru 
katerega mora biti spoštovana ločenost pravne osebnosti posameznih članov skupine. Prav tako 
se moramo osredotočiti na opredelitev pojmov, ki določajo, da skupino družb predstavlja 
obvladujočo družbo in vse njene odvisne družbe ter nadalje obvladujočo družbo.78 Glede na to 
je moč ugotoviti, da se te določbe nanašajo na skupino družb, ki je urejena vertikalno (govorimo 
o odnosih mama-hči). Uredba ureja možnosti sodelovanja in obveščanja med stečajnimi 
upravitelji, sodišči ter stečajnimi upravitelji in sodišči do stopnje, do katere je »… sodelovanje 
primerno za spodbujanje učinkovitega vodenja teh postopkov, kolikor to ni nezdružljivo s 
pravili, ki se uporabljajo v zvezi s takšnimi postopki, in ne pomeni nasprotja interesov.«79 To 
pomeni, da ni dana samo možnost sodelovanja stečajnih upraviteljev in ostalih, ampak obstaja 
dolžnost, ki je omejena. Ta preneha v trenutku, ko sodelovanje pride v konflikt z interesi 
posameznega insolventnega postopka in obstoja verjetnosti oškodovanja stečajne mase. V 
nadaljnjih členih tega poglavja je opisan postopek usklajevanja in imenovanja usklajevalca, to 
pa se izključno ne nanaša na nikakršno procesno ali materialno konsolidacijo. 
5.1. INSOL Europe – Revizija evropske insolventne uredbe 
 
Pred izdajo nove insolventne uredbe je delovno telo EU, INSOL Europe80, izdalo predloge, kaj 
bi bilo priporočljivo, da nova uredba uredi, kajti stara uredba, ki je urejala samo položaj 
posamezne družbe v insolventnem postopku, ni več ustrezno odražala ekonomske realnosti v 
gospodarstvu EU. »Revision of the European Insolvency Regulation« je dokument, v katerem 
so oblikovani predlogi, ki bi jih morala nova uredba urediti. Osrednja tema so predlogi glede 
insolventnosti skupine družb, kajti kot je bilo navedeno že zgoraj se je dotedanja uredba 
osredotočala zgolj na položaj posamezne družbe. Z ureditvijo položaja skupine družb v 
                                                 
77 Uredba (EU) 2015/848, recital 51.  
78 Uredba (EU) 2015/848, člen 2 (13-14). 
79 Uredba (EU) 2015/848, člen 56 (1). 
80 INSOL Europe, URL: https://www.insol-europe.org/about-us/mission-statement, (22. 2. 2020). 
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insolventnih postopkih pa bi lahko izboljšali položaj evropski korporaciji ter okrepili evropski 
trg.81 
V petem poglavju priporočila se lotijo problematike insolventnosti skupine družb. Zavedanje 
njihovega specifičnega položaja je ključnega pomena, ne moremo jih brez premisleka 
vključevati v položaj posamične družbe, kajti njihovo poslovanje, pretok informaciji, prenosi 
premoženja itd. so zelo različni od popolnoma neodvisne in samostojne družbe. Vsaka 
prekinitev pretoka informaciji in komunikacije lahko resno škoduje celotni skupini. Poudarek 
je na nujnosti vzpostavitve koordinacije med skupino družb, kjer je spoštovana posamična 
identiteta družbe znotraj skupine.82 
5.2. PROCESNA KONSOLIDACIJA 
 
Do sedaj je bilo že navedeno, da procesna konsolidacija ne predstavlja združitve v pravem 
pomenu, ampak še vedno obdrži ločeno identiteto družbe kot tudi njihovega premoženja in 
obveznosti, vendar na ravni povečanja učinkovitosti in zniževanja stroškov strmimo k enotni 
koordinaciji. Priporočilo ima zajeto več možnosti dosega take koordinacije. Na začetku je 
potrebno vpeljati določbo glede vzpostavitve pristojnosti za odločanje oz. vodenje postopka. 
Prva možnost se navezuje na središče dolžnikovih glavnih interesov (ta je v uredbi za 
posamezno družbo določen kraj, v katerem dolžnik redno posluje, ta se domneva, če ni 
dokazano nasprotno, da je kraj registriranega sedeža83). Za potrebe skupine družb je predlagano 
središče dolžnikovih glavnih interesov družbe mame (»ultimate European parent company«84). 
Prednosti take prisojnosti naj bi bila v zmožnosti varnega vodenja koordinacije glavnega 
insolventnega postopka z upoštevanjem vseh družb znotraj skupine ter zavarovanje uporabnosti 
uredbe v primerih ko je središče interesov družbe mame locirano zunaj območja EU. Slabost 
vzpostavitve take pristojnosti je oteženo določanje oz. ugotavljanje središča interesov za upnike 
hčerinskih družb. V želji, da bi upniki ugotovili, kaj in katero je središče interesov, bi morali 
preučiti strukturo skupine. Nadalje bi se središče interesov ohranilo na ravni središča interesov 
matične družbe brez upoštevanja, ali je matična družba ali ostale v postopku insolventnosti, kar 
bi posledično pomenilo, da se uporablja pravo druge države članice EU, kljub temu da je 
                                                 
81 van Galen, Andrć, Fritz, Gladel, van Koppen, Marks QC, Wouters, Revision of the European Insolvency 
Regulation, INSOL Europe, 2011. 
82 Ibid., str. 92.  
83 Uredba (EU) 2015/848, člen 3 (1). 
84 van Galen, Andrć, Fritz, Gladel, van Koppen, Marks QC, Wouters, Revision of the European Insolvency 
Regulation., str. 92. 
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hčerinska družba edina, ki je sprožila postopek insolventnosti.85 Ker pa za potrebe 
insolventnega postopka, kjer se zaobjame celotno premoženje dolžnika, ni ustrezna rešitev 
samo vodenje enega »super« postopka, predlagajo možnost uvedbe sekundarnega postopka v 
državi članici, kjer je premoženje insolventnega dolžnika oz. hčerinske družbe ter ustanovitev 
slednje. S tem pa se omeji glavni postopek na funkcijo koordinacije in na nekatere ekstra 
teritorialne učnike, ki jih ne more zajemati sekundarni postopek.86 
Z uvedbo sekundarnega postopka bosta upravitelj glavnega in sekundarnega postopka imela 
dolžnost skupnega sodelovanja in koordinacije. Upravitelj glavnega postopka naj bi imel več 
pristojnosti oz. analogne pristojnosti, kot jih ima upravitelj v sekundarnem postopku.87 Poleg 
tega so predvideli tudi omejitve. Upravitelj glavnega postopka je upravitelju sekundarnega 
postopka dolžan razkriti samo tiste informacije, ki so relevantne za sekundarni postopek. 
Upravitelj sekundarnega postopka nima nikakršne zahteve, da mu upravitelj glavnega postopka 
razkriva informacije, ki se tičejo samo matične družbe, razen v primerih, kadar sta matična in 
hčerinska družba odgovorna za isto obveznost.88 
5.3. MATERIALNA KONSOLIDACIJA 
 
Nadalje INSOL Europe predlaga sprejetje člena 46, v katerem opišejo elemente in ukrepe 
materialne konsolidacije. Materialno konsolidacijo je moč uporabiti v situacijah, kadar ne 
moremo pripisati premoženja in/ali obveznosti ter določenega dogovora posamezni družbi na 
način, ki bi vodil do ustrezne rešitve. Zato v prvem odstavku 46. člena predlagajo, da lahko: 
kdorkoli od upnikov ene ali več družb znotraj skupine družb, upravitelj insolventnega postopka 
posamezne družbe ali upravitelj glavnega insolventnega postopka predlaga združitev 
insolventnih postopkov.89 V drugem odstavku predlagajo, da se v primeru, ko je bila dovoljena 
materialna konsolidacija, s katero zaobjamemo tudi obvladujočo družbo, njen postopek šteje 
kot preživeli glavni insolventni postopek. Če postopka zoper matično družbo ni oz. ga ni 
mogoče identificirati, se za preživeli glavni postopek šteje tisti postopek zoper skupino družb, 
ki je ocenjen na najvišjo vrednost.90 Vsi ostali postopki, ki se vodijo v drugih državah članicah 
EU pa se morajo prekiniti. Za potrebe preživelega glavnega postopka se lahko nekateri postopki 
preoblikujejo v sekundarne postopke. Nadalje je vzpostavljena možnost, da sodišče, ki vodi 
                                                 
85 Ibid., str. 92. 
86 Ibid., str. 93. 
87 Ibid., str. 93. 
88 Ibid., predlagani člen 44 (3), str. 97. 
89 Ibid., predlagani člen 46 (1), str. 98. 
90 Ibid., predlagani člen 46 (2), str. 98. 
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preživeli glavni postopek, sprejme merila za povrnitev škode upnikom, katera jim je nastala s 
konsolidacijo.91 Okoliščine uporabe materialne konsolidacije se nanašajo na nezmožnost 
ločevanja družb znotraj skupine družb (poudariti je potrebno, da mora biti stopnja povezanosti, 
prepletenosti tolikšna, da je ločitev praktično ne mogoča). To pomeni, tudi če je ločitev iz vidika 
stroškov dražja, vendar še vedno mogoča, moramo uporabiti koncept ločenosti pravnih oseb in 
preprost argument, da je ločitev stroškovno visoka ni utemeljen razlog za dovolitev 
konsolidacije. Internacionalni okvir pa odpira dodatni problem. Z dovolitvijo konsolidacije vsaj 
eno sodišče izgubi svojo nadzorstveno pravico in pristojnost odločanja. Rešitev predlagajo na 
način, da je dovoljena materialna konsolidacija samo v omejenih primerih, kjer premoženja ne 
moremo ločiti. O predlogu za uporabo oz. dovolitev materialne konsolidacije pa naj odloči 
sodišče države članice EU, ki bo izgubilo svojo nadzorstveno pravico.92 
Povzamemo lahko, da je INSOL Europe zelo celostno in invazivno želelo urediti področje 
problematike insolventnih postopkov zoper skupino družb. Gre za celoten spekter določb, tako 
procesne kot materialne konsolidacije, katere bi pripomogle k učinkovitejšemu in mogoče celo 
stroškovno ugodnejšemu insolventnemu postopku. Realnost pa odraža drugačno stanje. 
Oblikovalci nove uredbe so se glede problematike skupin družb odločili za bolj ohlapen in blag 
pristop v smeri sodelovanja preko koordinacije in komunikacije. Z vidika potreb prakse ter 
ekonomske realnosti je zelo omejeno in vprašljivo, ali bodo s tem dosegli željene cilje za 
odpravljanje problematike tega področja. Kljub kritiki o ohlapnejši ureditvi položaja skupine 
družb v novi uredbi je pomembno izpostaviti, da je ta ureditev majhen, vendar pomemben korak 
naprej k nadaljnjemu razvoju. Potek gospodarstva in sodna praksa pa bosta pokazala ali je 
ureditev ustrezna in učinkovita. 





Nizozemsko insolventno pravo ne vsebuje izrecnih določb glede materialne konsolidacije. 
Insolventne postopek rešujejo na ravni posamezne insolventne družbe (»entity by entity«), kar 
posledično pomeni, da imajo tudi upniki zahtevke lahko samo proti tej insolventni družbi. S 
tem načinom pa zmanjšujejo možnost višjega poplačila upnikov v primerjavi z možnostjo, da 
                                                 
91 Ibid., predlagani člen 46 (3) (4), str. 99. 
92 Ibid., str. 99-100. 
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se zajeme premoženje tudi ostalih povezanih družb. Nizozemski pravni sistem to reši z 
vzpostavitvijo instituta enotnega upravitelja zoper insolventno skupino družb. V takih primerih 
lahko pri oblikovanju premoženjske mase, ki se bo upoštevala pri poplačilu terjatev upnikov 
upošteva interese in premoženje skupine gospodarskih družb. V zahtevnih primerih pa se lahko 
upravitelj odloči, da združi premoženje in obveznosti skupine družb in jih tretira kot eno.93 
Upravitelj lahko postavi zahtevo za konsolidacijo pri nadzorstvenem (pristojnemu) sodišču. 
Zahtevi je ugodeno samo v izjemnih primerih, in sicer takrat, ko ni mogoča identifikacija ali 
ločitev različnega premoženja in odgovornosti med dolžniki znotraj skupine družb. V ostalih 
primerih se lahko poslužujejo procesne konsolidacije. Na ravni združevanja obveznosti v en 
postopek, ki ima lahko podoben učinke kot prevzem obveznosti. To je mogoče samo v primerih, 
kadar se s tem strinjajo vsi upniki oz. določena predvidena večina. V primerih, kjer je 
obveznosti moč ločiti in identificirati, se materialne konsolidacije ne sme uporabiti.94 
6.2. IRSKA 
 
Splošno pravilo v insolventnem pravu Irske je, kot v večini pravnih sistemov, posamični vidik 
družbe, kjer ima prednost ločenost pravnih subjektivitet. Družba, ki vstopi v stanje 
insolventnosti, se bo posamično obravnavala, kar pomeni, da nimajo avtomatičnega postopka, 
kamor bi se združilo premoženje in obveznosti ene družbe v skupino družb. Vendar pa je 
pomembno izpostaviti obstoj možnosti, da se v primeru, ko sta dve ali več družb povezani in je 
sodišče v fazi odločanja, odloči, da je ukrep združitve pravičen in primeren. Pri odločanju, ali 
je ukrep združitve primeren in pravičen, mora sodišče med drugim upoštevati: obseg udeležbe 
posamezne družbe pri poslovanju druge družbe znotraj skupine družb, nadalje okoliščine, ki so 
povzročile nastop insolventnosti družbe, udeležbo druge družbe, preko svojih dejanj ali 
opustitev, da je prišlo do insolventnosti, ter obseg povezanosti poslovanja družb. Združitev ni 
dovoljena zgolj zaradi dejstva, da sta družbi povezani ali da so se upniki zanašali na obstoj 
povezanosti med družbama.95 
                                                 
93 Sax, Dong, Zjderveld, Junqueira: Substantive consolidation and other aspects of cross-border insolvencies of 
groups od companies, str. 8-9. 
94 Gispen, Van Gangelen: Insolvency and directors' duties in The Netherlands: overview, URL: 
https://uk.practicallaw.thomsonreuters.com/1-635-
9172?transitionType=Default&contextData=(sc.Default)#co_anchor_a458021 (24. 2. 2020). 
95 Corporate Recovery & Insolvency, Ireland, URL: https://iclg.com/practice-areas/corporate-recovery-and-
insolvency-laws-and-regulations/ireland, (28. 2. 2020). 
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Upravitelj, ki je postavljen za določeno družbo, je lahko istočasno ali naknadno postavljen tudi 
za upravljanje ene ali več povezanih družb. Pri tem mora sodišče oceniti, da obstoji utemeljena 
verjetnost, da bo povezana družba preživela. 
6.3. FRANCIJA 
 
V francoskem pravu šteje, da je korporacija samostojna in neodvisna pravna oseba ter da je 
premoženje posamezne družbe znotraj take skupine, v normalnih okoliščinah, nedotakljivo, v 
primeru nastopa insolventnosti druge družbe znotraj iste skupine, pod pogojem, da so družbe 
znotraj korporacije oblikovane kot družbe z omejeno odgovornostjo. V primerih, da se začnejo 
postopki zoper več družb znotraj skupine družb, v francoskem pravu nimajo zakonodajne 
ureditve, ki bi zahtevala oz. omogočala uvedbo enotnega insolventnega postopka. V določenih 
izjemnih primerih lahko sodišče najde podlago za uporabo materialne konsolidacije 
premoženja. To upnikom dveh ali več združenih družb omogoča, da svoje terjatve poplačajo iz 
večjega združenega premoženja.96 Kot je bilo že navedeno, lahko pristojno sodišče (teritorialno 
pristojno sodišče glede insolventnosti po francoskem pravu je sodišče, kjer ima predmetna 
družba svoj sedež) določi uporabo materialne konsolidacije, če se ugotovljene določene 
okoliščine, na podlagi člena L621-2 Trgovinskega zakonika. Prvič, da obstoji povezanost oz. 
pomešanost premoženja, kar pomeni, da so premoženje in obveznosti, bančni računi dveh ali 
več pravnih oseb pomešani do te mere, da je ločitev dveh pravnih oseb praktično nemogoča. 
Nadalje, v primeru, da je družba ustanovljena kot fiktivna družba. To pomeni, da se določeno 
premoženje izolira od drugega premoženja preko ustanovitve nove pravne osebe, brez 
samostojnega vodenje poslovanja.97 
Samo, kadar obstojita okoliščini, ki sta navedeni, lahko govorimo o možnosti, da se insolventni 
postopek, ki je začet zoper eno družbo, lahko uvede tudi proti drugi družbi, s katero sta 
medsebojno povezani. Konsolidacijo lahko dovoli sodišče na zahtevo dolžnika, upravitelja ali 
državnega pravobranilca. Ne gre za avtomatični postopek. Na predlagatelju stoji dokazno 
breme, da utemelji in dokaže obstoj okoliščin za uvedbo konsolidacije.98 
Kadar so sredstva in obveznosti dveh ali več družb znotraj skupine pomešane v takem obsegu, 
da je ločevanje ne smiselno ali kadar so se izvajale nenormalne transakcije, so to okoliščine, ki 
                                                 
96 Dubois, Gumpelson, Lemseffer: Insolvency and directors' duties in France: overview, URL: 
https://uk.practicallaw.thomsonreuters.com/0-606-
1327?transitionType=Default&contextData=(sc.Default)#co_anchor_a835128 (24. 2. 2020). 
97 Ibid. 
98 Ibid.  
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nakazujejo na skupni enotni postopek. Po navadi se to odraža na podlagi pomešanih oz. 
združenih računovodskih izkazih ali obstoja nenormalnih finančnih tokov.99 
Družba je fiktivna, kadar ne obstaja dejanski razlog za njen obstoj, ampak nastopa kot neke 
vrste »fasada« za drugo družbo ali posameznika. V večini primerih nastopa pri dejanjih goljufije 
in prevare. Na splošno se to kaže preko istih direktorjev v upravah oz. upravnih odborih družb, 
istih delničarjev ter obstoja medsebojnega poslovanja, ki ni odraz ekonomske realnosti oz. 
tržnih razmerji.100 Zagotovljeno je tudi varstvo določenih upnikov v primeru materialne 
konsolidacije. 
6.4. ZDRUŽENO KRALJESTVO 
 
Angleško pravo nima izrecno urejenega instituta materialne konsolidacije, saj imajo sprejet 
splošni koncept posamičnega obravnavanja družbe v postopkih insolventnosti. Kljub temu pa 
obstoji sodna praksa angleških sodišč, ko so se v izjemnih in kompleksnih primerih odločila, 
da bodo naredila spregled pravne subjektivitete oz. dvig korporativne tančice ter dopustila 
združitev sredstev in obveznosti določenih ali vseh družb znotraj skupine družb. 101 Indikacije 
materialne konsolidacije so vidne v primeru Re Bank of Credit and Commerce International 
SA (No. 3) [1993] B.C.L.C. 1490 ter Re Lehman Brothers International (Europe) (In 
Administration). Sodišče lahko odstopi od splošnega pravila ločenosti pravnih oseb in združi 
sredstva v eno pravno osebo tam, kjer so razmerja znotraj skupine družb tako zelo prepletena, 
da bi bilo ločevanje ne samo drago, ampak tudi ne smiselno.102 
                                                 
99 Ibid. 
100 Ibid. 
101 Verrill, Khan, Hansen: Insolvency and directors' duties in the UK (England and Wales): overview, URL: 
https://uk.practicallaw.thomsonreuters.com/4-608-
0871?__lrTS=20171231105330308&transitionType=Default&contextData=%28sc.Default%29#co_anchor_a16
0433 (24. 2. 2020). 
102 European Law Institute, Rescue of business in Insolvency law (2017), str. 348, p. 711. 
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7. PRIMER AGROKOR IN MERCATOR 
 
7.1. OSNOVNI PODATKI 
 
Struktura skupine Agrokor, d. d., je zelo raznovrstna in raznolika. Pretežno nastopa na 
trgovinsko-živilskem področju na drobno in debelo, na agrokulturnih področjih in ostalo. 
Znotraj svoje skupine povezanih družb je Agrokor, d. d., prisoten na praktično vseh trgih 
Balkana. Bistveno in osrednje zanimanje pa vzbuja vedenje, da je prisoten kot večinski lastnik 
pri slovenskem trgovinskem velikanu POSLOVNI SISTEM MERCATOR, d. d. (v 
nadaljevanju MERCATOR, d. d.). Konec leta 2018 je skupno zaposloval kar 52.300 delavcev. 
Desetega aprila 2017, le nekaj dni po sprejetju tako imenovanega lex Agrokor103, se je zoper 
skupino Agrokor začel postopek izredne uprave, ki je v primerjavi s slovensko insolventno 
zakonodajo podoben institutu prisilne poravnave, ki je del insolventne zakonodaje. Cilj zakona 
je ureditev neustrezne insolventne zakonodaje in zaščita gospodarskih družb, ki so širšega 
javnega pomena za Republiko Hrvaško na način reorganizacije v izogib stečajnega postopka. 
Uvedba postopka izredne uprave predstavlja procesno oviro za začetek stečajnega postopka.104 
Stvarna pristojnost se nanaša na povezane in odvisne družbe s sedežem v Republiki Hrvaški, ki 
so ustanovljene v skladu z njihovo zakonodajo in v katerih ima gospodarska družba sistemskega 
pomena najmanj 25 % delež.105 Pod to definicijo ne sodi MERCATOR, d. d. 
7.2. Vrhovno sodišče RS, Sklep Cpg 2/2018-3 z dne 14. 3. 2018 z vidika učinkov 
izredne uprave 
 
Z uvedbo »insolventnega postopka« pa nastopi vprašanje priznanja tujega postopka v drugi 
državi. Slovenska insolventna zakonodaja ima to urjeno v 8. poglavju. Vrhovno sodišče 
Republike Slovenije je dne 14. 3.,2018 po pritožbi pritrdilo odločitvi Okrožnega sodišča v 
Ljubljani, ki je s sklepom zavrnilo predlog za priznanje postopka izredne uprave nad družbo 
Agrokor, d. d., ter z njo povezanimi in odvisnimi družbami kot tujega postopka zaradi 
insolventnosti.106 Gre za precedenčni primer, kjer se je slovensko Vrhovno sodišče opredelilo 
do značilnosti in učinkov, ki jih prinaša hrvaški institut izredne uprave, katerega osrednje 
značilnosti kažejo na indikacijo materialne konsolidacije. 
                                                 
103 Zakon o postupku izvanredne uprave u trgovačkim društvima od sistemskog značaja za Republiku Hrvatsku 
(v nadaljevanju ZPIUTD). 
104 1. odstavek 7. člena ZPIUTD. 
105 2. odstavek 5. člena ZPIUTD. 
106 Vrhovno sodišče RS, Sklep Cpg 2/2018-3 z dne 14. 3. 2018. 
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Osredni element oz. produkt izredne uprave lex Agrokor predvideva sklenitev poravnave, ki 
ima po navedbah Vrhovnega sodišča značilnosti materialne konsolidacije. 43. člen lex Agrokor 
predvideva možnost sklenitve poravnave, kjer se meje med posameznimi družbami v skupini 
družb zabrišejo oz. izginejo. Ukrep, ki je predviden, govori o združevanju družb v ekonomsko 
celoto, pri tem pa je dana celo možnost, da se postopek izredne uprave in sklenitev poravnave 
razširi na družbe, ki so znotraj skupine družb solventne. Vse to so tipične značilnost materialne 
konsolidacije.107 Te značilnosti so bile navedene že v 3. poglavju, ki opisuje vsebino priporočil 
UNCITRAL s področja materialne konsolidacije, na katere se Vrhovno sodišče tudi sklicuje. 
Ključno vprašanje pa je, ali bi lahko, kljub ostremu nasprotovanju, materialno konsolidacijo 
opravičili z obstojem izrednih okoliščin, katere so bile podrobneje predstavljene že prej; se 
pravi, visoka stopnja prepletenosti in nezmožnost identifikacije premoženja ter obveznosti na 
posamezno družbo brez neproporcionalnih stroškov ali udeležba skupine družb pri goljufivem 
ravnanju ali drugi vrsti aktivnosti brez zakonitega poslovnega namena. Predlagatelj je navajal 
tudi ta argument, vendar pa je sodišče ocenilo, da okoliščin tega argumenta ni konkretiziral in 
razdelal, zato se do njega ni bilo dolžno opredeliti.108 Nadalje se je sodišče ukvarjalo z 
utemeljitvijo posega izredne uprave v temeljno načelo enakega obravnavanja upnikov in 
posledično uporabo pridržka javnega reda. Načelo enakega obravnavanja upnikov je temeljno 
načelo slovenskega insolventnega prava, ki narekuje enakopravno in enako poplačilo upnikov 
znotraj istega razreda v razmerju do dolžnika. Z izredno upravo, ki ustvarja možnost, da se 
družbe združijo v eno samo družbo in s tem oblikovanje enotne premoženjske mase, pa to ni 
mogoče oz. se spremenijo razmerja upnikov do dolžnika. Prav tako sodišče odpre primerjavo 
med slovenskim tako imenovanim lex Mercatorjem in hrvaškim lex Agrokorjem, ki sta oba bila 
sprejeta v okoliščinah kot odziv na zavarovanje »državnih oz. širše političnih, ekonomskih in 
socialnih interesov«. Osrednja razlika med njima je področje posega. Slovenski zakon posega 
v gospodarsko pravo na področju povezanih družb, kjer so dodane določene omejitve (kot so 
npr. omejevanje oz. prepoved poslovanja med obvladujočo družbo in odvisno družbo v izogib 
pretiranemu izčrpavanju povezane oz. odvisne družbe) ter postavitev izrednega člana uprave. 
Na drugi strani, pa hrvaški zakon, poseže v insolventno zakonodajo, »predvsem v načelo 
enakega obravnavanja upnikov in v pravne učinke stvarnopravnega zavarovanja terjatev kot 
podlage za ločitveno pravico,«109 z glavnim namenom varovanja interesov države, med tem ko 
                                                 
107 Vrhovno sodišče RS, Sklep Cpg 2/2018-3 z dne 14. 3. 2018, par. 36-39. 
108 Ibid., par. 40.  
109 Ibid., par. 46. 
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posežejo v pravice upnikov. S to utemeljitvijo Vrhovno sodišče potrdi odločitev o zavrnitvi 
priznanja tujega postopka izredne uprave. 
7.3. Možnost uporabe materialne konsolidacije za skupino Agrokor, d. d. 
 
Pred tem je bilo navedeno, da je predlagatelj navajal tudi argument prepletenosti družb in 
nezmožnost identifikacije premoženja in obveznosti na posamične družbe brez 
neproporcionalnih stroškov ali pa obstoj goljufivega ravnanja. Sodišče se do tega argumenta ni 
opredelilo z utemeljitvijo, da je bil predlagatelj pri tem ne konkreten. Kljub temu, da se 
konkreten primer izredne uprave ne nanaša na MERCATOR, d. d., me zanima, ali obstajajo 
okoliščine, kjer bi lahko potencialno uporabili konsolidacijo, ki bi se nanašala na vse družbe, 
kjer je Agrokor, d. d., večinski lastnik. 
Prav okoliščine prepletenosti in posledično ne zmožnost identifikacije bi lahko bile tiste, ki bi 
potencialno opravičile uporabo materialne konsolidacije. Za potrebe utemeljitve tega 
argumenta bi bila potrebna konkretna in temeljita analiza konsolidiranih poročil in 
računovodskih izkazov za skupino Agrokor, d. d., ter za naš prostor MERCATOR, d. d. Iz 
javnih evidenc in dostopnih javnih listin lahko sklepamo, da vsaka od njiju še vedno sestavlja 
lastna letna poročila in vodi lastne računovodske evidence, prav tako imamo vpogled v 
konsolidirana poročila, ki sta jih oba koncerna dolžna opraviti, saj izpolnjujeta pogoje, kateri ju 
kvalificirajo za sestavo teh poročil v skladu tako z EU kot domačo zakonodajo. Z uveljavitvijo 
in skladno z lex Mercator je bil dne, 18. 5. 2017 v družbo imenovan novi izredni član uprave, 
ki je zadolžen izključno za poslovanje in vodenje poslov z obvladujočo skupino Agrokor, d. d. 
Njegova skrb je, da ne prihaja do izčrpavanja predmetne družbe, poleg tega pa ne posega v 
ostalo redno poslovanje družbe. Dolžni so voditi evidenco poslov, na vsake tri mesece izdati 
poročilo o opravljenih medsebojnih poslih in to predstaviti nadzornemu svetu, izredni član 
uprave pa ministrstvu za gospodarstvo. Poleg tega morajo imeti skupno zastopstvo ter potrebno 
soglasje izrednega člana uprave za dotično poslovanje. Pri tem navajajo, da v letu 2018 ni prišlo 
do poslovanja med obvladujočo in povezano družbo, ki bi škodilo oz. pomenilo pretirano 
izčrpavanje povezane družbe.110 
Glede na ukrepe, ki so bili uvedeni z lex Mecatorjem, lahko sklepamo, da z omejitvijo in 
nadzorom nad medsebojnim poslovanjem želijo preprečiti pretirano izčrpavanje, poleg tega pa 
so s tem načinom omogočili tudi sledljivost in preglednost. Posledično je omogočena 
                                                 
110 POSLOVNI SISTEM MERCATOR, d. d., Letno poročilo 2018, str. 24-25.  
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identifikacija prepletenosti, medsebojne soodvisnosti ter pripisljivost premoženja in obveznosti 
posamičnim družbam. Poleg tega pa še vedno vsaka družba zase vodi lastne računovodske 
izkaze ter izdaja letna poslovna poročila. Tako argument pretirane prepletenosti in nezmožnost 
identifikacije brez nesorazmernih stroškov ne bo ustrezen. Obstoj nadzora in sledljivosti govori 
v prid, da je ločitev mogoča. To pomeni, da invazivni in izjemni institut materialne 
konsolidacije ne bo ustrezen, glede na to, da stroka govori v smeri, da stroškovno dražje in 
zahtevnejše ločevanje ne more biti izključni razlog, da se poslužujemo tega instituta. Potrebno 
je poudariti, da je bistveni namen materialne konsolidacije zaščita interesov upnikov, olajšanje 
njihovega položaja. Po navedbah slovenskega Vrhovnega sodišča pa ravno ta posega v njihov 
enakopravni položaj v razmerju do dolžnika. Seveda je ne mogoče ustvariti ozračje, kjer bi 
konsolidacija vodila do boljšega in večjega poplačila vseh upnikov, bistvo konsolidacije je 
možnost izravnalnega poplačila upnikov. 
Opredeliti pa se moramo tudi do druge okoliščine, in sicer okoliščine goljufije in drugih 
aktivnosti, ki nimajo legitimnih poslovnih namenov. Mediji so poročali in pisali o obstoju 
poroštev in o garancijah, ki so jih podelile določene povezane družbe obvladujoči družbi, te pa 
so šle mimo vseh pravnih regulatorjev. Okoli njih je mnogo nerazrešenih vprašanj.111 To 
indicira na obstoj pretiranega izkoriščanja povezanih oz. odvisnih družb s strani obvladujoče 
družbe za svojo korist, kar pušča odprta vprašanja o obstoju in možnosti uporabe materialne 
konsolidacije. 
8. MOŽNOSTI INKORPORACIJE INSTITUTA MATERIALNE 
KONSOLIDACIJE V SLOVENSKO INSOLVENTNO 
ZAKONODAJO 
 
Tako kot večina pravnih sistemov ima tudi slovenski v insolventni zakonodaji uveljavljen 
posamični koncept obravnavanja gospodarske družbe ob nastopu stanja insolventnosti ter 
začetka postopkov zaradi insolventnosti. Osrednje vprašanje, ki se nam postavlja, je, ali sta 
slovenska insolventna zakonodaja ter sodna praksa pripravljeni vpeljati tako invaziven institut 
kot je materialna konsolidacija. Dvomov o tem, da imajo družbe, ki so članice skupine družb, 
specifični položaj, ko pridemo na področje insolventnih postopkov, ni. Poleg tega članice 
                                                 
111 Sovdat: Todorićev finančni inženiring: kako so hčere financirale Agrokor, URL: 
https://www.finance.si/8858122/Todoricev-financni-inzeniring-kako-so-hcere-financirale-Agrokor (20. 3. 2020).  
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skupine družb velikokrat niso samo na teritoriju ter v jurisdikciji ene države, ampak je v to 
zahtevno strukturo potrebno vpeljati še mednarodni element, kar zadevo dodatno oteži. 
Verjetno razvojno pot bom poskušala utemeljiti z analizo nemške pravne ureditev na tem 
področju, saj so nam nemalokrat služili kot vzor za sestavo našega pravnega sistema in zakonov. 
Nemški pravni sistem temelji na istem pristopu kot slovenski, se pravi samostojna in neodvisna 
gospodarska družba, ki ima sposobnost biti imetnica lastnega premoženja in pridobivati le to v 
lastnem imenu. Premoženje pravne osebe je strogo ločeno od premoženja njenih družbenikov 
oz. delničarjev. Samo v izjemnih okoliščinah lahko pride do spregleda pravne subjektivitete, 
vendar dokler poslovodstvo ter lastniška struktura gospodarske družbe deluje v najboljšem 
interesu družbe do tega ne bo prišlo. Kljub temu pa so v svojo zakonodajo v letu 2018 vpeljali 
novosti na področju problematike insolventnih postopkov zoper skupino družb. Rešitev so našli 
v smeri boljše koordinacije teh postopkov in ne v njihovem združevanju. Njihova nova 
zakonodajna ureditev se nanaša na možnost napotitve postopkov za vse članice skupine na 
enotno sodišče, s čimer dosežejo pravno poenotenje postopkov, centralizacijo v enem sodišču 
in vodenje postopka s strani enega in istega sodnika. To je smiselno takrat, ko je tak postopek 
v interesu upnikov. Kadar tega interesa ni, pa so sodišča še vedno dolžna medsebojno sodelovati 
in zagotavljati pretok informacij. V primeru, da pride do vzpostavitve enotnega postopka je 
logična posledica postavitev in napotitev enotnega stečajnega upravitelja. Vendar imajo v 
primerih, ko to ni mogoče, upravitelji enake dolžnosti kot sodišča, se pravi medsebojno 
sodelovanje in izmenjava informacij, vendar pa so te dolžnosti omejene. Nova ureditev nadalje 
vpeljuje popolnoma nov institut, in sicer institut koordinacijskega postopka. Ta je popolnoma 
ločen in neodvisen od insolventnih postopkov članic skupine. Skrbi za nadzor in potek vseh 
posamičnih insolventnih postopkov, da se ti vodijo v skladu z interesi vseh upnikov skupine, 
zadolžen je za reševanje interesnih sporov med različnimi družbami ter ostale pristojnosti. Na 
ta način nemška zakonodaja rešuje problematiko za gospodarske subjekte in z njo povezanimi 
družbami s sedežem v Nemčiji. Postopke z mednarodnim elementom rešujejo v skladu z 
Uredbo (EU) 2015/848.112 Povzamemo lahko, da je nemški zakonodajalec rešitev našel v 
procesnem povezovanju institucij. To ni prenesljivo, kajti tudi evropska zakonodaja je z novo 
uredbo to problematiko rešila prav na ta način. 
                                                 
112 Sax, Dong, Zjderveld, Junqueira: Substantive consolidation and other aspects of cross-border insolvencies of 
groups od companies, str. 2-3. 
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Glede na navedeno menim, da bo (oz. bo morala) slovenska insolventna zakonodaja slediti 
razvojnim smernicam in trendom procesne koordinacije in sodelovanja. Pri tem ima dobro 
izhodišče, da se zgleduje po nemški oz. evropski ureditvi ter naredi verzijo, ki bo skladna z našo 
sodno prakso. Menim, da naša »pravna tradicija« ni pripravljena na tako invaziven in širok 
poseg, ki ga materialna konsolidacija ima. Institut materialne konsolidacije zahteva visoko 
stopnjo strokovnosti tako na pravnem kot ekonomskem področju, predvsem se kaže potreba po 
določitvi jasnih pogojev, in sicer kaj je predmet, kdo je lahko predlagatelj in kdaj je ustrezno 
postaviti zahtevo za uporabo te vrste postopka. Potrebno bi bilo določiti okoliščine 
uporabljivosti; tu je potrebno zagotavljati visoko stopnjo transparentnosti in predvidljivosti. 
Slednja pa je velikokrat problematična tudi v državah, kjer ta institut že poznajo. Prav 
postavitev pogojev, kdaj pride do uporabe tega instituta, je glavna kritika materialne 
konsolidacije. S seboj prinese visoko stopnjo diskrecije, ki je podeljena sodišču oz. drugi 
odgovorni osebi. Bistveno se je vprašati ali so slovenska sodišča pripravljena na to stopnjo 
diskrecije in ali jim jo je zakonodajalec sploh pripravljen podeliti. Z veliko stopnjo verjetnosti 
lahko trdim, da ne. 
Preko sodne prakse lahko opazujemo mnenje in potencialne možnosti glede uveljavitev 
materialne konsolidacije v naš sistem. V primeru za priznanje tujega postopka za skupino 
Agrokor, d. d., Vrhovno sodišče pritrdi odločitvi nižjega sodišča o zavrnitvi priznanja postopka 
in posledično učinkov tega postopka zaradi varovanja temeljnih načel insolventnega prava. Kot 
navajajo v obrazložitvi, institut izredne uprave s predvidenimi ukrepi vsebuje značilnosti 
materialne konsolidacije, ki kot tak povzroča neenako obravnavanje upnikov. Kljub temu da se 
sklicujejo na smernice UNCITRAL ter imamo v členu 453 ZFPPIPP tudi dolžnost, da se pri 
postopkih z mednarodnim elementom za razlago upoštevajo priporočila svetovne stroke z 
namenom enotne in učinkovite uporabe, se možnost, da bi prišlo do pravnih učinkov materialne 
konsolidacije v slovenskem pravnem prostoru na načelni ravni zavrača. 
Pri tem moramo izpostaviti tudi možnost uporabe delne materialne konsolidacije, ki je manj 
invazivna in samo v določenem obsegu združi sredstva in obveznosti skupine družb. V primeru, 
ko bi do združitev prišlo pri nezavarovanih upnikih, ki se niso v razmerju s posamično družbo 
znotraj skupine družb dodatno zavarovali in so v enakem razmerju do dolžnikov, bi bil ukrep 
delne konsolidacije primeren in pravičen. Ne bi posegli v položaj zavarovanih upnikov in tako 
tudi ne v načelo enakega obravnavanja upnikov. Prav tako bi bila delna konsolidacija smiselna 
pri tistem delu premoženja in obveznosti, kjer je prepletenost med družbami tako velika, da je 
identifikacije nemogoča. To pomeni, da je osrednje vodilo, da težimo k ugotavljanju 
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pripisljivosti premoženja in obveznosti posameznim družbam, vendar kadar je to objektivno 
nemogoče se dovoli delna združitev. 
Literatura navaja še situacijo, da je delna konsolidacija mogoča tudi v primeru, ko je 
obvladujoča družba odgovorna za negativni net kapital odvisne družbe. Slovenski ZGD-1 glede 
te situacije ponuja rešitev, ki ima podobne učinke. Koncernsko pravo, kjer se varuje odvisne 
družbe, njene manjšinske delničarje in upnike pred finančnim izčrpavanjem obvladujoče 
družbe, predvideva odškodninsko odgovornost obvladujoče družbe in njenega poslovodstva, ki 
se lahko uveljavi tudi v fazi insolventnosti. Sodna praksa pravi, da lahko družba, v konkretnem 
primeru je bila to odvisna družba, ki je zaradi izčrpavanja obvladujoče družbe postala 
insolventna, od povzročitelja zahteva povrnitev celotne škode z vplačilom v stečajno maso. 113 
To lahko v imenu družbe naredi upravitelj. Sodna praksa torej dovoljuje, da v določenih 
razmerjih preko ZGD-1 izpeljemo ustrezno rešitev v insolventnem postopku ter tako 
zagotovimo upnikom odvisne družbe večji obseg premoženja za poplačilo terjatev. Zaključimo 
lahko, da nam na določenih mesti ZGD-1 že ponuja rešitve, da se lahko zavaruje tako odvisna 
družba kot tudi njeni upniki. Kljub temu da je cilj enak oz. podoben (doseže se večji obseg 
premoženja v insolventnem postopku), je bistvena razlika v posegu, tukaj ne posežemo v 
pravno subjektiviteto posameznih družb in ne kopičimo premoženja in obveznosti v enotno 
osebo. 
  
                                                 
113 Vrhovno sodišče RS, sodba III Ips 1/2019 z dne 18.06.2019. 
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9. ZAKLJUČEK IN SKLEP 
 
Povezane družbe so v sferi gospodarstva prisotne že vrsto let, gre za način organizacije in 
vodenja poslovanja z namenom maksimizacije dobička, doseganja ciljnih trgov, zniževanje 
davčnih obveznosti, povečevanje tržne moči. Posledice takih povezovanj oz. pravnih razmerji 
so vidne z dodatnim urejanjem gospodarskega prava, kot so npr. zaščita manjšinskih 
delničarjev, zahteve po transparentnem poslovanju, letna konsolidirana poročila in 
računovodski izkazi …. Vse to z namenom zaščite vseh udeležencev, ki vstopajo v poslovno 
sodelovanje s to strukturo. V zadnjem času pa se je veliko razprav nanašalo na problematiko 
nastopa dolgotrajne plačilne nesposobnosti znotraj skupine družb ter začetek insolventnih 
postopkov. Preko analize je jasno, da se večina pravnih sistemom te problematike loteva na 
tradicionalni način, in sicer s strogim spoštovanjem načela ločenost pravne osebe in 
posamičnem obravnavanju družbe, ki se je znašla v insolventnem postopku. Nekatere 
posamične države to rešujejo od primera do primera, v svetovnem in evropskem merilu pa se 
kaže potreba po poenotenem in učinkovitem reševanju, kajti mnogokrat imajo prav te strukture 
prisoten mednarodni element. 
Insolventni postopki zoper skupino družb so področje, ki ni nekaj novega na svetovni ravni 
pravnih sistemov in znanstvenih raziskav. Jasno pa je, da v mnogih sistemih ni pravno 
regulirano oz. se področje rešuje od primera do primera sodne prakse. Eden od ukrepov 
reševanja te situacije je institut materialne konsolidacije. Uporaba le tega je mogoča v zelo 
izjemnih in redkih situacijah, saj odpravlja posamično strukturo članic skupine in ustvari enotno 
premoženjsko maso. Pri tem naj bi bil glavni cilj zaščita upnikov, ne v smeri povečanega 
poplačila, ampak izravnave poplačila med vsem upniki skupine. Gre za sredstvo obrambe 
upnikov in ne za sredstvo obrambe dolžnika. Ameriška sodna praksa, ki je bila podrobneje 
predstavljena, še zdaleč ni poenotena glede okoliščin uporabe kot tudi ne glede obsega, zato so 
pri uporabi tega instituta zelo previdni ter zadržani. Še bolj kot ameriška sodna praksa je pri 
uporabi zadržana britanska sodna praksa, ki ji institut ni tuj, vendar se ga neradi poslužujejo. 
Tudi ostale evropske države ga imajo kot ultima ratio ter kot izjemo, ki je mogoča, ko je vse 
ostalo ne smiselno, sprejemajo z veliko mero previdnosti in zadržkom pri uporabi. 
Evropska unija je na tem področju zaradi želje po večji harmonizaciji in učinkovitosti sprejela 
novo uredbo, stroka je imela veliko širša pričakovanja glede novosti; med predlogi so navajali 
tudi materialno konsolidacijo, katera kasneje ni bila vpeljana v Uredbo 814/2015. Evropski 
zakonodajalec se je raje odločil za manj invazivno rešitev tega področja, šel je v smeri 
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postopkovne koordinacije in medsebojnega povezovanja ter sodelovanja organov držav članic 
EU. 
Primer Agrokor, kot primer velike balkanske korporacije, kjer bi potencialno lahko uporabili 
ukrepe materialne konsolidacije, je po mojem mnenju, stvar posameznega pravnega sistema. 
Institut izredne uprave, ki se je začel v letu 2017 s ciljem reševanja insolventnosti na način 
sklenitve poravnave, se mi zdi primeren. Pomislek pa nastopi, ali je najbolj ustrezna rešitev 
popolna konsolidacija ali bi bila to morda delna konsolidacija ali bi bili bolj smiselni drugi 
načini, ki jih ponujajo svetovne smernice. Kaj se zgodi v scenariju, da poravnava ni uspešna? 
Z vzpostavitvijo enotne premoženjske mase, kjer so zajete tudi dobro stoječe in solventne 
družbe, bi naredili več škode kot koristi. Pomembno je izpostavitvi prav položaj upnikov 
solventne družbe, ki so se zanašali na uspešno poslovanje konkretne družbe in niso računali na 
problematiko celotne skupine. Na drugi strani pa je bilo mnogo medijskega pisanja o spornih 
medsebojnih poslovanjih znotraj skupine Agrokor, zato moramo izpostaviti možnost, da si 
subjekt, ki je zaradi svojih lastnih ravnanj, slabega vodenja poslov, sklepanja spornih poroštev 
in garancij, pridobivanja posojil s slabimi zavarovanji oz. na podlagi izčrpavanja povezanih in 
odvisnih družb, ne zasluži dodatnega pravnega varstva. V kolikor materialna konsolidacija vodi 
v boljšo zaščito upnikov in varovanja njihovega položaja, bi bilo bolje uporabiti delno 
konsolidacijo. Na ta način bi omejili odgovornost solventnih družb oz. jih celo izločili iz 
postopka, z namenom, da nadaljujejo s poslovanjem. Prav tako pa pri lahko zavarovali položaj 
zavarovanih upnikov, ki so se očitno zanašali na posamično družbo znotraj skupine družb. 
Kritika odločitve slovenskega Vrhovnega sodišča je, da so na načelni ravni zavrnili uporabo 
materialne konsolidacije. Niso se spuščali v konkretno presojo obstoja prepletenosti oz. 
goljufije, kar je tudi razumljivo glede na to, da bi se v primeru odprtje opcije v korist 
konsolidacije, lahko zgodil scenarij, ki bi lahko vplival tudi na položaj sistemsko pomembnega 
gospodarskega subjekta za Republiko Slovenijo, na Poslovni sistem Mercator, d. d. 
Menim, da je materialna konsolidacija zanimiv in v določenih izjemnih okoliščinah tudi 
primeren in potreben instituta insolventnega prava. Od pristojnih in sodelujočih organov, 
sodišč, upraviteljev, upniškega odbora itd., zahteva visoko stopnjo strokovnosti, angažiranosti 
in sodelovanja. Posledično pa tudi podeli veliko diskrecije in zaupanja v pristojnega sodnika. 
Slovenska insolventna zakonodaja je bila že velikokrat predmet dopolnitev in tudi v primeru 
problematike skupin družb bo tako, vendar pa se tega problema zagotovo ne bo reševalo v smeri 
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materialne konsolidacije, saj je to popolnoma v nasprotju s temeljnimi načeli našega 
insolventnega prava kot tudi sodno prakso, ki je bila predstavljena zgoraj. 
S tem lahko potrdim tezo magistrske naloge. Materialna konsolidacija je za reševanje 
problematike skupine družb v insolventnih postopkih za slovenski pravni sistem in sodno 
prakso prevelik in ne sprejemljiv institut. Dopolnitev slovenske insolventne zakonodaje na tem 
področju je nujno potrebna, vendar v smeri manj invazivnih ukrepov, kot je primer procesne 
koordinacije predmetnih postopkov, kakor to rešuje tako evropska kot tudi nemška zakonodaja. 
V uvodu magistrske naloge sem izpostavila tudi pomisleke, kako bi morda institut materialne 
konsolidacije vplival na zdravo gospodarstvo in če sploh. Menim, da bi vsaj na neki teoretični 
ravni to vplivalo v »podražitev« gospodarstva. Kaj to pomeni? To pomeni zvišanje tveganosti 
pri oceni kreditne zmožnosti, s tem bi banke zahtevale večja in seveda dražja zavarovanja. 
Potencialni investitorji bi bili bolj previdni; z željo po sprejetju dobre poslovne odločitve bi bili 
za vstop v pravno razmerje primorani izpeljati poglobljeno analizo tako trga kot tudi subjekta, 
s katerim želijo poslovati. Posledica vsega je zvišanje stroškov. Nadalje menim, da bi to 
vplivalo na poslovanje celotne skupine; z namenom doseganja najoptimalnejšega položaja in 
zniževanja svojih stroškov bi jih to sililo k čim boljšemu in transparentnemu poslovanju. Seveda 
pa je na tem mestu potrebno poudariti, da je to mogoče samo ob prisotnosti transparentne in 
učinkovite zakonodaje, za katero stojijo dosledni organi nadzora (razni pravni regulatorji, 
katerim so podeljene učinkovite pristojnosti) ter usklajena in enotna sodna praksa sodišč. 
Menim, da ta ukrep ne bi pretirano škodil in obremenjeval gospodarstva, ampak bi ga lahko ob 
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